EXECUTION VERSION

These Final Terms dated 6 September 2013 (the "Final Terms”} have been prepared for the purpose
of Article 5 {4) of Directive 2003/71/EC. Full information on the Issuer and the Guarantor and the offer
of the Certificates is only available on the basis of the combination of the Final Terms when read
together with the base prospectus dated 27 June 2013, including any supplements thereto (the “Base
Prospectus”). The Base Prospectus and the supplement dated 23 August 2013 has been or will be,
as the case may be, published on the website of the Luxembourg Stock Exchange (www.bourse.|u).
In case of an issue of Certificates which are (i) listed on the regulated market of a stock exchange;
and/or (ii) publicly offered, the Final Terms relating to such Certificates will be published on the
website of the lIssuer (www.morganstanleyig.com). A summary of the individual issue of the
Certificates is annexed to these Final Terms.

Diese Endgilitigen Bedingungen vom 6. September 2013 (die ,,Endgiiltigen Bedingungen’) wurden
fiir die Zwecke des Ariikels 5 Absatz 4 der Richtlinie 2003/71/£EG abgefasst. Vollstédndige
informationen (ber die Emittentin, die Garantin und das Angebot der Zertifikate sind ausschliellich
auf der Grundlage dieser Endgiiltigen Bedingungen im Zusammenlasen mit dem Basisprospekt vom
27. Juni 2013 und etwaiger Nachtrdge dazu (der ,Basisprospekt’) erhéitlich. Der Basisprospekt und
der Nachirag vom 23. August 2013 wurden bzw. werden auf der Website der Luxemburger Bérse
fwww.bourse.lu) veréffentlicht, Sowelt Zertifikate (i) an einem regulierten Markt einer Wertpapierbérse
zugelassen werden und/oder (i) Sffentlich angeboten werden, werden die Endgiiftigen Bedingungen
beziiglich dieser Zertifikate auf der Website der Emittentin (www.morganstanieyig.com) veréffentiicht.
Eine Zusammenfassung der einzelnen Emission der Zertifikate ist diesen Endgiiltigen Bedingungen
angefiigt,

FINAL TERMS

in connection with the Base Prospectus for Equity Linked Notes and Certificates
regarding the Euro 2,000,000,000 German Programme for Medium Term Notes and Certificates
of
Morgan Stanley B.V.
(incorporated with limited liahkility in the Netherlands)
as issuer
and
Morgan Stanley
{incorporated under the laws of the State of Delaware in the United States of America)
as guarantor

Morgan Stanley
ENDGULTIGE BEDINGUNGEN

im Zusammenhang mit dem Basisprospekt fiir Aktienbezogene Schuldverschreibungen und
Zertifikate
filr das Euro 2.000.000.000 German Programme for Medium Term Notes and Cerltificates der
Morgan Stanley B. V.
(eingetragen mit beschrinkter Haftung in den Niederlanden)
als Emittentin
und
Morgan Stanley
{gegriindet nach dem Recht des Staates Delaware in den Vereinigiten Staaten von Amerika)
als Garantin

Issue of up to: 25,000 Equity Linked “Morgan Stanley Autocallable ENI Ottobre 2016”
Certificates  due. 24’ October 2016 (ISIN: DEOOOMSOQABQ?,  Series: G416, Tranche 1) (the
“Certificates”) by Morgan Stanley BV (the “Issuer”) guaranteed by Morgan Stanley (the
“Guarantor”) . .
Emission von b:s zu 25 000 akt:enbezogenen +Morgan Stanley Autocallable ENI Ottobre 201 6“
Zertifikaten fillig .am 24. Oktober 2016 (ISIN: DEOOOMSO0ABQ7, Serie G416, Tranche 1) (die
”Zerttf.-kate”) begeben von Morgan Stanley B.V. (d:e “Em.'ttentm”) und garanttert durch Morgan
Stanley (die “Garantin®) :



Terms not otherwise defined herein shall have the meanings specified in the General Terms and
Conditions of the Notes and in the Issue Specific Terms and Conditions of the Notes, in each case as
set out in the Base Prospectus (together, the "“Terms and Conditions”).

Begriffe, die in den im Basisprospekt enthaitenen Aligemeinen Emissionsbedingungen fir
Schuldverschreibungen und  den Emissionsspezifischen Emissionsbedingungen filr
Schuldverschreibungen (zusammen die ,Emissionsbedingungen”) definiert sind, haben, falls die
Endgtiltigen Bedingungen nicht etwas anderes bestimmen, die gleiche Bedeutung, wenn sie in diesen
Endgultigen Bedingungen verwendet werden.



Issue Price:

Emissionspreis:

(i) Listing and Trading:

Bdrsenzulassung und Bérsenhandsl:

PART I.
TEIL L

100 per cent. of the Par Value (for fees paid
to a distribution partner see item 10)

100 % des Nennwerls (beziiglich an eine
Vertriebsstelle zu zahlende Gebiihren siehe
Element 10)

Application will be made for admission to
trading of the Certificates on the Sistema
Negoziazione De@IDone Trading exclusively
managed by MPS Capital Services Banca
per le Imprese S.p.A. (‘MPSCS"}, on which
MPSCS acts as sole manager (negoziatore
unico). Where, in relation to the Certificates,
MPSCS shall be bound to make bidfask
prices which, with regard to the Issuer's / the
Guarantor's  creditworthiness, will be
determined as follows:

The bid/ask prices quoted by MPSCS shall
reflect the prevailing market conditions as of
the relevant purchase/selling date. In
particular, prices will be calculated by
applying the market discount rate inferred
fram the secondary market spreads of some
specific  Guarantor's  benchmark  debt
securities. The prices so determined, in case
of purchase by the investor, shall be
increased by a margin of up to a maximum of
0.35 per cent. of the amount to be
purchased, and, in case of sale by the
investor, shall be reduced by a margin of up
to a maximum of 0.90 per cent. of the amount
to be sold.

Es wird ein Antrag auf Einbeziehung der
Zertifikafe  zum  Handel im  Sistema
Negoziazione De@lDone Trading gestellt,
der ausschliel$fich von MPS Capital Services
Banca per le Imprese S.p.A. ("MPSCS’)
gemanagt wird und fiir den MPSCS als
einziger Manager (negoziatore  unico)
handelt. Dabei soli MPSCS in Bezug auf die
Zertifikate verpflichtet sein Kauf-
Nerkaufspreise festzulegen, die, in Bezug
auf die Kreditwiirdigkeit der
Emittentin/Garantin  wie  folgt  bestimmt
werden:

Die  von MPSCS bestimmten Kauf-
NVerkaufspreise sollen die vorherrschenden
Marktbedingungen an dem maBgeblichen
Kauf-/Verkaufsdatum wiedergeben.
Inshesondere werden Preise durch die
Anwendung der Kursnachldsse im Marki, die
sich von der Preisspanne im Sekundarmarkt
von bestimmten benchmark Schuldtiteln der
Garantin ableiten. Die auf diese Weise
bestimmien Preise werden, im Falle eines



(iij First Trading Date:
Erster Handelstag:

(i} Last Trading Date:
Letzter Handelstag:

(iv) Estimated expenses in connection with a
listing:
Geschatzte Gesamtkosten im
Zusammenhang mit dem Listing:

{v) Additional existing listings:
Waitere bestehende Birsenzulassungen:

Reasons for the offer and use of proceeds;

Griinde fiir das Angebot und Verwendung
der Ertrage:

Material Interest:

Kaufs durch den Investor, um eine Marge
von maximal 0,35 % der Kaufsumme erhéiht
und, im Falle eines Verkaufs durch den
Investor, um eine Marge von maximal 0,90 %
der Verkaufssumme reduziert.

Not applicable
Nicht anwendbar

Not applicable
Nicht anwendbar

Not applicable
Micht anwendbar

None
Keine

The reason for the offer of any Certificate is
making profit. The net proceeds of the issue
of Certificates will be applied by the Issuer to
meet part of its general financing
requirements. In respect of MSBV, at least
95% of the proceeds will beinvested
(uitzetten) within the group of which it forms
part.

Der Grund fiir das Angebot eines Zertifikats
ist die Gewinnerzielung. Die Neftoerldse der
Begebung der Zertifikate werden von der
Emittentin fiir ihre allgemeinen
Finanzierungszwecke verwendet. Hinsichilich
MSBV werden mindestens 95% der Eriése
innerhalb der Gruppe, der sie angehéren,
investiert (uitzetten).

The Distributor and the Lead Manager (as
defined under item 7 below) are engaged in
this issue of Certificates and will receive
respectively selling fees and management
fees.

The Lead Manager and the Distributor are,
with respect to the offer of the Certificates, in
a position of conflict of interest with the
investors as they are part of the same
banking group (the Montepaschi Banking
Group).

MPSCS is alse in a position of conflict of
interest for the following reasons, it acts as
hedging counterparty of Morgan Stanley B.V.
in relation to the Certificates, and it will act as
liquidity provider, providing bid/ask quotes for
the Certificates for the benefit of the Holders.
Also, the Certificates shall be admitted to
trading on the systematic internalization
system ("SIS™)) denominated “De@lDone
Trading” {"DDT"), exclusively managed by



Interessen von ausschlaggebender
Bedeutung:

MPS Capital Services Banca per le Imprese
S.p.A, on which MPSCS acts as sole
manager {negoziatore unico).

Potential conflict of interests may arise also-
in respect of the Offer - on: (i} the Lead
Manager and the Issuer due to the fact that
MPS Capital Services Banca per le Imprese
S.p.A acts also as hedging counterparty of
the Issuer in connecticn with the issue of the
Certificates; (ii) the Determination Agent and
the Guarantor due to the fact that both
belong to the same Morgan Stanley group.

Furthermore, the Issuer and the Guarantor,
the Lead Manager, the Distributor or their
respective affiliates may, in the course of
their ordinary business, participate in
transactions related to Underlying Share,
issue or buy derivative instruments relating to
the same or publish research reports on the
Underlying Share, receiving noen-public
information relating to the same with no duty
to disclose this information to the Holders,
Such transactions may not serve to benefit
the Holders and may have a positive or
negative effect on the value of the Underlying
Share and consequently on the value of the
Certificates.

Die Vertriebsstelle und der Lead Manager
(wie unter Element 7 definiert) sind bei der
Emission dieser Zertifikate eingeschaltet und
erhaften jeweils eine Verkaufsgebithr und
eine Verwaltungsgebihr.

Far den Lead Manager und die
Vertriebsstelle bestehen, in Bezug auf das
Angebot der Zeitifikate, Interessenkonflikie
gegentber den Investoren, da sie Teil
derselben Bankengruppe sind  (die
Montepaschi Banking Group).

Fir MPSCS bestehen ebenfalls
Inferessenkonfiikte aus den folgenden
Grilnden: Sie handelt in Bezug auf die
Zetrtifikate als Hedging-Partner von Morgan
Stanley B.V. und wird als Liquiditatsversorger
auftreten, der fir die Inhaber die Kauf-
MNerkaufskurse der Zertifikate zur Verfigung
stelit. Ferner sollen die Zertifikate in den
Handel am Systematischen Handelssystem
"systemalic intemnalization system® (“SIS7),
mit der Bezeichnung "De@!Done Trading”
("DDT7) ginbezogen werden, der
ausschliellich von MPS Capital Services
Banca per le Imprese S.p.A. gemanagt wird,
an dem MPSCS als einziger Manager
(negoziatore unico) auftritt,



Post-Issuance Information:

Informationen nach erfolgter Emission:

Rating of the Notes:
Rating der Schuldverschreibungen:

Polenzielle Interessenkonflikte kénnen sich —
in Bezug auf das Angebot — ebenfalls
ergeben fir. (i) den Lead Manager und die
Emittentin aufgrund der Tatsache, dass MPS
Capital Services Banca per le Imprese S.p.A.
als Hedging-Partner der Emittentin  im
Zusammenhang mit der Begebung der
Zertifikate auftritt; (if) die Festlegungsstelle
und die Garantin, da beide Geselischaffen
zum Morgan Stanley Konzern gehbren.

Ferner kénnen die Emittentin, die Garantin,
der Lead Manager, die Vertriebsstelle oder
ihre jewsiligen verbundenen Unternehmen im
Rahmen der Ausibung ihrer {blichen
Tétigkeiten (i) an Transaktionen beteiligt sein,
die die Zugrundeliegenden Aktien betreffen,
(i) auf diese  bezogene  derivative
Instrumente begeben oder kaufen oder (iif)
Analysen beziiglich der Zugrundelisgenden
Aktien verdffentiichen, (iv) nicht offentliche
Information in Bezug auf diese erhalten, ohne
dabei  verpflichtet zu  sein, diese
informationen den Inhabern gegentiber
mitzufeilen. Es kann sein, dass solche
Transaktionen den Inhabern keinen Vorteil
verschaffen und dass sie einen positiven
oder negativen Einfluss auf den Wert der
Zugrundeliegenden Aktien und in der
Konsequenz auf den Wert der Zertifikate
haben.

The Issuer does not intend o provide post-
issuance information unless required by any
applicable laws and/or regulations.

Die Emittentin hat nicht vor, Informationen
nach erfolgter Emission zu verdffentlichen,
sowelt sie hierzu nicht gesetzlich verpfiichtet
isf.

None
Keines



7.

Non-exempt Offer:

Prospekipflichtiges Angebot:

An offer of Certificates (the “Offer’) may be
made other than pursuant to Article 3(2) of
the Prospectus Directive in ltaly (the "Public
Offer Jurisdiction”) from, and including,
9 September 2013 to, and including,
21 October 2013 (the "Offer Period”), save
in case of early termination and
postponement as agreed between the Issuer
and the Lead Manager. The Offer Pericd for
the Certificates placed through “door-to-door
selling” (pursuant to Article 30 of the Italian
Legislative Decree n. 58 dated 24.02.1998,
as amended, the “ltalian Financial Service
Act) shall be from and including
9 September 2013 to, and including,
14 October 2013, save in case of early
termination and postponement as agreed
between the Issuer and the Lead Manager.

MPS Capital Services Banca per le Imprese
S.p.A., with registered office at Via Leone
Pancaldo, 4 50127 Florence and Offices at
Viale Mazzini 23, 53100 Siena, Italy (website:
www.mpscapitalservices.ity (“MPSCS"), will
act as lead manager (the “Lead Manager"),
“Responsabile del Collocamento” pursuant to
article 93-bis of the Italian Legislative Decree
n. 58 dated 14.2.1998, as amended, in
connection with the Offer.

The Certificates will be offered to the public in
ltaly by the following institution
(the "Distributor”).

Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A.
Piazza Salimbeni, 3

53100 Siena — ltaly

Website: www.mps.it

Ein Angebof (das “Angebot’) kann
auBlerhalb des Ausnahmebereichs geméf
§3{2) der Prospekirichtlinie in [Italien (der
“Offentliche Angebotsstaat’) vom
9. September 2013 (einschiieflfich) bis zum
21. Oktober 2013  (einschiieBlich)  (die
‘Angebotsfrist’) durchgefithrt  werden
vorbehalftlich  einer  Verkirzung  oder
Verldngerung entsprechend der
Vereinbarung zwischen der Emittentin und
dem Lead Manager. Die Angebotsfirst der
ZLettifikate, die durch "Haustir zu Haustir
Vertrieh" platziert wurden (geméanR Artikel 30
der italienischen gesetzlichen Verordnung
n. 58 vom 24.02.1998 in ihrer jewsils giiltigen
Fassung, das “Malienische Gesetz fiir
Finanzdienstleistungen’), solf vom
9. September 2013 (einschliefllich) bis zum
14. Oktober 2013 ({einschliellich) laufen,
vorbehaltlich  einer  Verkilrzung  oder
Verldngerung entsprechend der
Vereinbarung zwischen der Emittentin und



8.

Subscription period:

dem Lead Manager.

MPS Capital Services Banca per le Imprese
S.p.A., mit eingstragenem Sitz in Via Leone
Pancaldo, 4 50127 Florenz und einer
Niederfassung in Viale Mazzini 23, 53100
Siena, ltalien (Infernetseite:
www.mpscapitalservices.it) (“MPSCS”), wird
als lLead Manager handeln (der (“Lead
Manager’), "Responsabile del Collocamento”
gemall Artikel 93-bis der italienischen
gesetzlichen Verordnung n. 58  vom
14.2.1898 in ihrer jeweils giiltigen Fassung,
in Verbindung mit dem Angebot,

Die Zertifikate werden durch die folgende
Institution (die “Vertriebsstelle”) in Ifalien
offentlich angeboten:

Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A.
Piazza Salimbeni, 3

53100 Siena - Italien

Internetseite: www.mps.it

The Certificates may be subscribed from, and
including, 9 September 2013 in italy up to,
and including, 21 October 2013, subject to
garly termination and extension, as agreed
between the Issuer and the Lead Manager.

The Subscription Period for the Certificates
placed through  “door-to-door  selling’
(pursuant to Article 30 of the Italian Financial
Service Act shall be from and including
9 September 2013 to, and including,
14 October 2013, save in case of early
termination and postponement as agreed
between the Issuer and the Lead Manager.

Pursuant to Article 30, paragraph 8, of the
ltalian Financial Act, the validity and
enforceability of the subscriptions through
‘door-to-door selling” are suspended for a
period of seven days from the date of the
subscription. During such period, investors
have the right fo withdraw from the
subscription  without any charge or
commissions, by means of communication to
the Distributor.

There are no pre-identified allotment criteria.
The Distributor will adopt allotment criteria
that ensure equal treatment of prospective
investors. All of the Certificates requested
through the Distributor during the Offer
Period will be assigned up to the maximum
amount of the Certificates.

In the event that during the Offer Period the
requests exceed the total amount of the offer,



the Issuer, in accordance with the Lead
Manager, will proceed to early terminate the
Offer Period and the Distributor will
immediately suspend the acceptance of
further requests. Notice of such an early
termination shall be given by the way of an
announcement to be published on the Lead
Managers and Distributor's respective
websites.

Type of distribution: public offer during the
Subscription Period in the Public Offer
Jurisdictions.

Conditions to which the offer is subject: The
Issuer reserves, subject to the agreement
with MPSCS, the right to withdraw the Offer
and cancel the issuance of the Certificates
for any reason prior to the Issue Date.

Description of the application process:
Application to subscribe for the Certificates
can be made in ltaly at the offices of the
Distributor or, as the case may be, through
door-to-door selling. The distribution activity
will be carried out in accordance with the
Distributor's usual procedures.

The Distributor will provide under its own
responsibility the relevant information in this
respect to their clients in accordance with the
applicable law and regulations and the
Distributor's related policies, including in
connection with any withdrawal right granted
to investors.

Details of the time limits for paying up and
delivering the Certificates: Certificates will be
accepted for clearing through Clearstream
Banking AG Frankfurt. Payments will be
made to the Clearing System or to its order
for credit to the relevant accountholders of
the Clearing System. The Issuer will be
discharged by payment to, or to the order of,
the Clearing System.

Procedure for exercise of any right of pre-

emption, negotiability of subscription rights

and freatment of subscription rights not
exercised: The Certificates do not provide for

any ordinary subscription rights andfor pre-
emptive rights.

Process for nofification to applicants of the
amount allotted and indication whether
dealing _may begin before notification is
made; Investors will be informed on the basis
of the excerpt of their custody account with
regard to the successful subscription or
placement of the Certificates. Payment of the




Zeitraum filr die Zeichnung:

10

Certificates by the investor will be effected on
the issue date of the Certificates.

In der Zeit vom 9. September 2013 in italien
bis (einschlielllich) zum 21. Oktober 2013
kénnen die Zertifikate gezeichnet werden,
vorbehaltlich  einer  Verkiirzung  oder
Verldngerung  des  Verlriebszeitraumes,
entsprechend der Vereinbarung zwischen der
Emittentin und dem Lead Manager.

Der Zeltraum fir die Zeichnmung der
Zertifikate, die durch “Haustiir zu Haustiir
Vertrieb” platziert wurden (gemafl Artikel 30
des Italienischen Geselz fiir
Finanzdiensiteistungen, soll vom
9. September 2013 (einschliefifich) bis zum
14. Oktober 2013 (einschiiefilich) laufen,
vorbehaltlich  einer  Verkilrzung  oder
Verldngerung entsprechend der
Vereinbarung zwischen der Emiftentin und
dem Lead Manager.

Gemal Artikel 30 des Italienischen Gesetzes
fiir Finanzdienstleistungen wird Wirksamkeit
und Durchsefzbarkeit von Zeichnungen im
"Haustilr zu Haustar Vertrieb” fir einen
Zeifraum von sieben Tagen ab dem Datum
der Zeichnung aufgeschoben. Wéhrend
diesem Zeitraum haben die Investoren das
Recht von der Zeichnung durch Mitteilung an
die Veririebsstelle zurickzutreten ohne zur
Zahlung von Kosten oder Gebilhren
verpflichtet zu sein.

Es gibt keine vorbestimmiten
Zuteifungskriterien. Die Veririebsstelle wird
Zuteilungskriterien  festlegen, die eine
Gleichbshandiung potentieller Investoren
sichersteflen.  Samtliche  wéahrend  der
Angebotsfrist durch die Verriebsstelle zur
Zeichnung angefragten Zertifikate werden bis
zu der maximalen Anzah! von Zertifikaten
zugeteilf.

Falls wéhrend der Angebotsfrist die
Zeichnungsanfragen den Gesamthetrag des
Angebots (iberschreiten, wird die Emittentin
in Ubereinstimmung mit dem Lead Manager
die vorzeitige Beendigung der Angebotsfrist
durchfihren und die Vertriebsstelie wird die
Annahme  weiterer  Zeichnungsanfragen
unmittetbar einstellen. Die Mitteilung tiber
eine soiche vorzeitige Beendigung erfolgt im
Wege einer, auf der Internetseite des Lead
Managers  sowie  der  Vertriebsstelle
verdffentlichfen Ankiindigung.

Art _des Verkaufes: offentliches Angebot
wéahrend des Zeichnungszeifraums in dem




Consent to use the Base Prospectus:

The !ssuer consents to the use of the
Base Prospectus by the following financial

intermediary (individual consent);

i1

Offentlichen Angebotsstaat.

Bedingungen, denen das Angebot unterliegt:
Die Emiftentin ist berechfigt, vorbehaftlich
einer Vereinbarung mit MPSCS, das Angebot
zurlickzunehmen und die Begebung von
Zertifikaten aus irgendeinem Grund, vor dem
Begebungsfag zu stoppen.

Beschreibung des Angeboisverfahrens: Ein
Zeichnungsantrag in Bezug auf die Zertifikate
kann in lfalien in den Blros der
Vertrishsstelle, bzw. durch Verlrieb von
Haustir zu Haustir erfolgen. Der Veririeb
erfolgt in Ubereinstimmung mit den (blichen
Verfahren der Verfriebsstelle.

Die  Vertriebsstelle wird in  eigener
Verantwortung die maflgeblichen
Informationen diesbeziiglich an ihre Kunden
in Ubereinstimmung mit anwendbarem
Gesetz und Verordnungen und den
Richifinien der Veririebsstelle, einschiieflich
im Zusammenhang mit Riickirittsrechten, die
den Investoren zustehen, weitergeben.

Detlails zu den Fristen fir die Bedienung der
Zertifikate _und _ihre Lieferunq: Zerfifikate
werden von Clearstream Banking AG
Frankfurt zum  Clearing angehommen.
Zahlungen erfolgen an das Clearing System
oder an dessen QOrder zu Gunsfen des
jewelligen  Konfoinhabers des Clearing
Systems. Die Emittentin wird durch Zahlung
an das Clearing Sysfem oder an dessen
Order von ikrer Verpflichtung befreit.

Verfahren filr die Ausiibung eines etwaigen
Vorzugsrechts, dfe  Ubertragbarkeit  der
Zeichnungsrechie und die Behandiung von
nicht ausgelibfen Zeichnungsrechten: Die
Zertifikate  sehen  keine  allgemeinen
Zeichnungs- und/oder Vorkaufsrechte vor.

Verfahren zur Mitfeilung des zugeteilten
Befrags und Hinweis ob der Handel vor
Mitteilung beginnen kann: Investoren werden
durch den Auszug von ihrem
Weripapierdepot  (ber die erfolgreiche
Zeichnung oder Platzierung der Zertifikate
informiert. Die Einzahiung der Zettifikate
durch den Investor wird am Begebungstag
der Zertifikate durchgefihrt.

Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A. and
MPS Capital Services Banca per le Imprese
Sp.A

The Base Prospectus may only be delivered



Individual consent for the subseguent
resale or final placement of the Notes by
the financial intermediary is given in
relation to:

Such consent is also subject to and given
under the condition:

The subsequent resale or final placement

of Notes by financial intermediaries can

be made:
Einwilligung zur des
Basisprospektes:

Verwendung

Die Emittentin stimmt der Verwendung
des  Basisprospekis durch  den/die
folgenden Finanzinfer-
mediér(e) (individuelle Zustimmung) zu:

Individuelle Zustimmung zu der spéteren
Weiterverdulerung und der endgiiftigen
Platzierung der Schuldverschreibungen
durch den Finanzintermedié&r wird gewdhrt
in Bezug auf:

12

by the Distributor to potential investors
together with all supplements published
before the respective date of such delivery.
The Base Prospectus and any supplement
thereto are available for viewing in electronic
form on the website of the Luxembourg Stock
Exchange (www.bourse.lu), shall be provided
in glectronic form by the Issuer to the Lead
Manager and the Distributor prior to the
beginning of the Offer Period and made
available on the Lead Managers and
Distributor's respective websites
(www.mpscapitalservices.it and www.mps.it).

ltaly

The Distributor shall comply with the Italian
Intermediaries’ applicable laws and
regulations and the provisions contained in
the Base Prospectus, as supplemented,
having regard fo seling restrictions
applicable to the Certificates.

As long as the Base Prospectus is valid for
the offer of the Certificates.

Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A. und
MPS Capital Services Banca per le Imprese
S.p.A.

Der  Basisprospekt  darf  von der
Vertriebsstelle potentiellen Investoren nur
zusammen mit sémtlichen bis zum Datum
der jeweiligen Ubergabe verdffentlichten
Nachtrdgen  lbergeben  werden.  Der
Basisprospekt und jeder Nachirag dazu kann
in elektronischer Form auf der internetseite
der Werpapierborse Luxemburg
{(www.bourse.lu) eingesehen werden, soll
vor Beginn der Angebotsfrist dem Lead
Manager und der Verifriebsstelle von der
Emittentin in  eleklronischer Form zur
Verfiigung gestellt werden und kann auf der
Jeweiligen Internetseite des Lead Managers
und der Vertriebsstelfe
(www.mpscapitalservices.it und www.mps.it)
eingesehen werden.

ftalien



10.

Fermer  erfolgt  diese

vorbehalflich;

Zustimmung

Die spétere  WoeiterverduBerung und

endgtiltigen Platzierung der
Schuldverschreibungen durch
Finanzintermedidre kann erfolgen
wéhrend:

(i) Commissions and Fees:

Provisionen und Gehiihren:

(i) Expenses and taxes specifically charged
to the subscriber of the Notes:

Kosten und Steuern, die speziell dem
Zeichner in Rechnung gestellf werden:

13

Die Veririebsstelle soll die fiir italienische
Intermididre anwendbaren Gesefze und
Vorschriften sowie die in dem Basisprospekt,
in der von Zeit zu Zeit nachgeiragenen Form,
enthaltenen Bestimmungen befolgen, unter
Beriicksichtigung der fiir Zertifikate geltenden
Verkaufsbeschrankungen.

Solange der Basisprospekt giiltig ist, fir das
Angebot der Zertifikate.

EUR 37.50 per Certificate (EUR 30.00 Selling
Fee and EUR 7.50 Management Fee). The
amount of the fees is embedded in the Issue
Price. The Selling Fee will be paid to the
Distributor through the Lead Manager and
the Management Fee will be paid to the Lead
Manager.

EUR 3750 pro Zertifikat (EUR 30,00
Verkatfsgebthr und EUR 7,50
Verwaltungsgebthr).  Der Betrag der

Gebiihren Ist im Emissionspreis enthalten.
Die Verkaufsgebihr wird durch den Lead
Manager an die Vertriebsstelle bezahlt und
die Verwaltungsgebihr wird an den Lead
Manager bezahit.

The Issuer does not charge any expenses or
faxes to a subscriber of the Certificates. This
does not mean that other persens, such as
the Distributor, may not charge expenses or
taxes when due or applicable.

For details on the tax regime applicable in
connection with the Certificates in the
Republic of Italy, see “Taxation” in the Base
Prospectus and Appendix “/talian taxation”
hereto (which Appendix is not a formal part of
these Final Terms).

Die Emittentin stellt Zeichnern der Zertifikate
keine Kosten oder Steuemn im
Zusammenhang mit dem Angebof der
Zertifikate in Rechnung. Dies bedeutet nicht,
dass nicht andere Personen, wie z.B. die
Veririebsstelle, Kosten oder Steuern in
Rechnung stellen kénnen, wenn diese fallig
werden oder anfallen.

Fiir Einzelhelten zur Steuersituation in der
Republik Iltalien, siehe Abschnitte “Taxation”
des Basisprospeklis und den Anhang zu
diesen Endgiiltigen Bedingungen (wobei
dieser Anhang kein formefler Bestandfeil
dieser Endgliltigen Bedingungen ist).



1.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

Categories of potential investors:

Kategorien potenzieller Investoren:

information with regard to the manner and
date of the offer:

Informationen zu der Art und Weise und des
Termins des Angebots:

ISIN:
Common Code:

German Securities Code:
WKN:

Valor:
Valoren:

An Indication where information about the
past and the future performance of the
Share(s) and its/their volatility can be
ohtained:

Hinweis darauf, wo Angaben tiber die
vergangene und klnftige Wertentwickiung
der Aktie(n} und ihrer Volatilitat eingeholt
werden kénnen: '
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Offer shall be made to the public exclusively
through the Distributor in the Republic of
taly.

In der Republik ltalien werden Angebote an
die Offentlichkeit ausschiieBlich durch die
Vertriebsstelle durchgefiihrt.

Not Applicable

Nicht anwendbar

DEOOOMS0ABQ7
096189885

MS0ABQ
MSOABQ

Not Applicable
Nicht anwendbar

www.eni.com and Bloomberg ENI IM Equity

wwav.eni.com und Bloomberg ENI IM Equity
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PART Il
TEIL Il

Terms and Condtions
Emissionsbedingungen

§1

(Currency. Denomination. Form. Clearing System)

Currency. Denomination. Form. This Series of Certificates (the “Certificates”) of Morgan
Stanley B.V. (the “Issuer”) is issued in up to 25,000 units quoted in euro (the "Currency” or
“EUR") on 24 October 2013 (the "Issue Date") and is divided in denominations of EUR 1,000
(the "Par Value"}.

Global Note. The Certificates are represented by a global note (the “Global Note") without
coupons which shall be signed manually by one or more authorised signatory/ies of the Issuer
and shall be authenticated by or on behalf of the Fiscal Agent. The holders of the Certificates
(each a “Holder” and, together, the “Holders”) will not have the right to demand or to receive
definitive notes under any circumstances.

Clearing System. Each Global Note will be kept in custody by or on behalf of the Clearing
System until all obligations of the Issuer under the Certificates have been satisfied. “Clearing
System” means the following: Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main (“CBF"} or any
successor in this capacity. The Holders have claims to co-ownership shares of the respective
Global Note which may be transferred in accordance with the rules and regulations of the
respective Clearing System,

§2

{Status. Guarantee)

Status. The obligations under the Certificates constitute unsecured and unsubordinated
abligations of the Issuer ranking pari passu among themselves and pari passu with all other

. unsecured and unsubordinated obligations of the Issuer, save for such obligations as may be

preferred by mandatory provisions of law.

Guarantee. Morgan Stanley (the “Guarantor’) has given its unconditional and irrevocable
guarantee (the “Guarantee”) for the due payment of principal of, and interest on, and any
other amounts expressed to be payable under the Certificates. Under the Guarantee, each
Holder may require performance of the Guarantee directly from the Guarantor and to enforce
the Guarantee directly against the Guarantor. The Guarantee constitutes a direct,
unconditional, unsubordinated and unsecured obligation of the Guarantor which rank and will
at all times rank at least pari passu with all other present and future direct, unconditional,
unsubordinated and unsecured obligations of the Guarantor, save for such obligations as may
be preferred by mandatory provisions of law. Copies of the Guarantee may be obtained free
of charge at the office of the Fiscal Agent set forth in § 9.

§3

(Interest)

There will not be any periodic payments of interest on the Certificates.

§4
(Redemption)

Redemption. Subject to a postponement due to a Disrupted Day pursuant to §4b and the
occurrence of an Automatic Early Redemption Event (as defined below), the Certificates shall
be redeemed on 24 October 2016 (the “Maturity Date") at the Equity Linked Redemption
Amount. The Equity Linked Redemption Amount in respect of sach Certificate shall be
calculated by the Calculation Agent by applying the relevant determinations by the
Determination Agent and in accordance with the provisions hereof and shall be notified to the
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(3)

Holders in accordance with §12 by the Determination Agent immediately after being
determined. '

Tax Call. Each Certificate shall be redeemed at the Early Redemption Amount at the option of
the Issuer in whole, but not in part, at any time, on giving not less than 30 days' notice to the
Holders (which notice shall be irrevocable) by settlement in cash in accordance with §12 if a
Tax Event occurs whereby “Tax Event’ means that; (i} on the occasion of the next payment
or delivery due under the Certificates, the Issuer or the Guarantor has or will become obliged
to pay additional amounts as provided or referred to in §8 as a result of any change in, or
amendment to, the laws or regulations of any jurisdiction where the Issuer has its registered
office and where the Guarantor has its registered office, where the Fiscal Agent (as set out in
§9) and the Paying Agent (as set out in §9) has its registered office, respectively, and any
jurisdiction where the Certificates have been publicly offered and the United States of
America or any political subdivision or any authority thereof or therein having power to tax
{each a "Taxing Jurisdiction”), or any change in the application or official interpratation of
such laws or regulations, which change or amendment becomes effective on or after the
Issue Date; and (ii) such obligaticn cannot be avoided by the Issuer or the Guarantor taking
reasonable measures (but no Substitution of the Issuer pursuant to §10) available to it. Before
the publication of any notice of redemption pursuant to this paragraph, the issuer shall deliver
to the Fiscal Agent a certificate sighed by an executive director of the Issuer stating that the
Issuer is entitled to effect such redemption and setting forth a statement of facts showing that
the conditions precedent to the right of the Issuer so to redeem have occurred, and an opinion
of independent legal or tax advisers of recognised standing to the effect that the Issuer or the
Guarantor has or will hecome obliged to pay such additional amounts as a result of such
change or amendment.

Automatic Early Redemption. The Certificates shall be redeemed on the relevant Automatic
Early Redemption Date at the relevant Automatic Early Redemption Amount if on an
Automatic Early Redemption Observation Date relating to such Automatic Early Redemption
Date the Automatic Early Redemption Event occurred, without the requirement of an exercise
notice by the Issuer (the “Automatic Early Redemption”). The occurrence of an Automatic
Early Redemption Event will be notified to the Holders in accerdance with §12.

Whereas:

“‘Autornatic Early Redemption Amount” means an amount per Certificate which is equal to
108.60 per cent. of the Par Value for the First Automatic Early Redemption Date; 112.90
per cent. of the Par Value for the Second Automatic Early Redemption Date, 117.20 per cent.
of the Par Value for the Third Automatic Early Redemption Date, and 121.50 per cent. of the
Par Value for the Fourth Automatic Early Redemption Date and 125.80 per cent. of the Par
Value for the Fifth Automatic Early Redemption Date;

‘Automatic Early Redemption Event” means that on an Automatic Early Redemption
Cbservation Date the Official Closing Level of the Share is greater than the Automatic Early
Redemption Level or is equal to the Automatic Early Redemption Level;

‘Automatic Early Redemption Date” means 24 October 2014 (the “First Automatic Early
Redemption Date"), 24 April 2015 (the “Second Automatic Early Redemption Date"), 24
October 2015 (the “Third Automatic Early Redemption Date”), 24 April 2016 (the “Fourth
Automatic Early Redemption Date"), and the Maturity Date (the "Fifth Automatic Early
Redemption Date"};

‘Automatic Early Redemption Level” means 100 per cent. of the Official Closing Level of
the Share on the Initial Equity Valuation Date;

“Automatic Early Redemption Observation Date” means 10 October 2014 with regard to
the First Automatic Early Redemption Date; 10 April 2015 with regard to the Second
Automatic Early Redemption Date, 12 October 2015 with regard to the Third Automatic Early
Redemption Date, 11 April 2016 with regard to the Fourth Automatic Early Redemption Date,
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and the Final Equity Valuation Date (as defined below) with regard to the Fifth Automatic
Early Redemption Date.

Early Redemption following the occurrence of a Change in Law and/or Increased Cost of
Hedging and/or a Hedging Disruption and/or insolvency Filing. The Issuer may redeem the
Certificates at any time prior to the Maturity Date following the occuirence of a Change in Law
and/or Increased Cost of Hedging and/or a Hedging Disruption and/or Insolvency Filing. The
Issuer will redeem the Certificates in whole (but not in part on the second Business Day after
the notice of early redemption in accordance with §12 has been published and provided that
such date does not fall later than two Business Days prior to the Maturity Date (the “Early
Redemption Date”) and will pay or cause to be paid the Early Redemption Amount (as
defined below) in respect of such Certificates to the relevant Holders for value on such Early
Redemption Date, subject to any applicable fiscal or other laws or regulations and subject to
and in accordance with these Terms and Conditions. Payments of any applicable taxes and
redemption expenses wili be made by the relevant Holder and the Issuer shall not have any
liability in respect thereof.

Whereby:

“Change in Law’ means that, an or after the [ssue Date of the Certificates (A) due to the
adoption of or any change in any applicable law or regulation (including, without limitation,
any tax law), or (B) due fo the promulgation of or any change in the interpretation by any
court, tribunal or regulatory authority with competent jurisdiction of any applicable law or
regulation (including any action taken by a taxing authority), the Issuer determines in good
faith that it will incur a materially increased cost in performing its obligations under the
Certificates (including, without limitation, due to any increase in tax liability, decrease in tax
benefit or other adverse effect on its tax position); and

“Hedging Disruption” means that the Issuer is unable, after using commercially reasonable
efforts, to (A) acquire, establish, re-establish, substitute, maintain, unwind or dispose of any
transaction(s) or asset(s) it deems necessary to hedge the risk of issuing and performing its
obligations with respect to the Certificates, or (B) realise, recover or remit the proceeds of any
such transaction(s) or asset(s); and

‘Increased Cost of Hedging” means that the Issuer would incur a materially increased (as
compared with circumstances existing on the Issue Date) amount of tax, duty, expense or fee
{other than brokerage commissions) to (A) acquire, establish, re-establish, substitute,
maintain, unwind or dispose of any transaction(s} or asset(s) it deems necessary to hedge the
risk of issuing and performing its obligations with respect to the Certificates, or (B) realise,
recover or remit the proceeds of any such transaction(s) or asset(s), provided that any such
materially increased amount that is incurred solely due to the deterioration of the
creditworthiness of the Issuer shall not be deemed an Increased Cost of Hedging; and

‘Insolvency Filing" means that the Share Issuer (as defined in §4a of the Terms and
Conditions) institutes or has instituted against it by a regulator, supervisor or any similar
official with primary insolvency, rehabilitative or regulatory jurisdiction over it in the jurisdiction
of its incorporation or organisation or the jurisdiction of its head or home office, or it consents
to a proceeding seeking a judgment of insolvency or bankruptcy or any other relief under any
bankruptcy or insolvency law or other similar law affecting creditors’ rights (including a
moeratorium or a similar proceeding), or a petition is presented for its winding-up or liquidation
by it or such regulator, supervisor or similar official or it consents to such a petition, provided
that proceedings instituted or petitions presented by creditors and not consented to by the
Share Issuer shall not be deemed an Insolvency Filing.

Redemption Amount. For the purposes of this §4 and §8, the following applies:
The “Early Redemption Amount” in respact of each Certificate is an amount determined by
the Determination Agent, acting in good faith and in a commercially reasonable manner, as at

such day as is selected by the Determination Agent (provided that such day is not more than
15 days before the date fixed for redemption of the Certificates), to be the amount per Par
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Value that a Qualified Financial Institution (as defined below) would charge to assume all of
the Issuer's payment and other obligations with respect to such Certificate per Par Value as if
no Tax Event (as defined in §4{2)) and/or Change in Law, Hedging Disruption, Increased Cost
of Hedging and/or Insolvency Filing with regard to such Certificate had occurred.

For the purposes of the above, “Qualified Financial Institution” means a financial institution
organised under the laws of any jurisdiction in the United States of America, the European
Union or Japan, which, as at the date the Determination Agent selects to determine the Early
Redemption Amount, has outstanding notes and/or bonds with a stated maturity of one year
or less from the date of issue of such outstanding notes and/or bonds and such financial
institution is rated either:

(1) AZ or higher by Standard & Poor's Ratings Services or any successor, or any other
comparable rating then used by that successor rating agency, or

{(2) P-2 or higher by Moody's Investors Service, Inc. or any successor, or any other
comparable rating then used by that successor rating agency,

provided that, if no Qualified Financial Institutional meets the above criteria, then the
Determination Agent shall, in good faith, select another qualified financial institution whose
issued note and/or bond maturity and credit rating profile comes closest to the above
requirements.

§4a
(Definitions)

“Disrupted Day” means any Scheduled Trading Day on which a relevant Exchange or any Related
Exchange fails to open for trading during its regular trading session or on which a Market Disruption
Event has occurred.

‘Early Closure" means the closure on any Exchange Business Day of the relevant Exchange or any
Related Exchange(s) prior to its Scheduled Closing Time unless such earlier closing time is
announced by such Exchange(s) or Related Exchange(s) at least one hour prior to the earlier of (i) the
actual closing time for the regular trading session on such Exchange(s) or Related Exchange(s) on
such Exchange Business Day and (i) the submission deadline for orders to be entered into the
Exchange or Related Exchange system for execution at the Valuation Time on such Exchange
Business Day.

“Equity Linked Redemption Amount” means an amount calculated by the Calculation Agent by
applying the relevant determinations by the Determination Agent on the Final Equity Valuation Date at
the Equity Valuation Time in accordance with the following provisions:

(a) If the Final Share Level is greater than or equal to the Barrier, the Equity Linked Redemption
Amount per Certificate shall be calculated in accordance with the following formula:

EUR 1,000 * 100 per cent.
corresponding to EUR 1,000 multiplied by 100 per cent.

(b} If the Final Share Level is lower than the Barrier, the Equity Linked Redemption Amount shall
be calculated in accordance with the following formula;

EUR 1,176.4706 * (Final Share Level / initial Share Level)

corresponding to EUR 1,176.4706 multiplied by Final Share Level divided by Initial Share
Level.

For the avoidance of doubt, if on the Final Equity Valuation Date, the Official Closing of the

Share is greater than 100 per cent. of the Official Closing Level of the Share on the Initial
Equity Valuation Date or is equal to such level, the Automatic Early Redemption applies (as

18



set out under § 4 (3) of the Terms and Conditions above) and the Certificates will be
redeemed at 125.80 per cent. of the Par Value on the Maturity Date.

Whereby:
‘Barrier’ means B85 per cent. of the Initial Share Level.
“Final Equity Valuation Date” means 10 October 2018,

“Final Share Level’ means the Official Closing Level of the Share on the Final Equity Valuation
Date.

“Initial Equity Valuation Date” means 24 October 2013,

“Initial Share Level’ means the Official Closing Level of the Share on the Initial Equity
Valuation Date.

‘Equity Valuation Date” means the Initial Equity Valuation Date, the Final Equity Valuation Date and
any Automatic Early Redemption Observation Date.

‘Equity Valuation Time” means the Scheduled Closing Time on the Equity Valuation Date.

‘Exchange” means each exchange or quotation system specified for the Share in the column
“Exchange” of the table within the definition of “Share” or “Underiying Security’ above, any successor
to such exchange or quotation system or any substitute exchange or quotation system to which
trading in such Share has temporarily relocated (provided that the Determination Agent has
determined that there is comparable liquidity relative to such Share on such temporary substitute
exchange or quotation system as on the original Exchange).

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

“Exchange Disruption” means any event (other than an Early Closure) that disrupts or impairs (as
determined by the Determination Agent) the ability of market participants in general (i) to effect
transactions in, or obtain market values for the Shares on the Exchange or (ii) to effect transactions in,
or obtain market values for, futures or options contracts relating to the relevant Share on any relevant
Related Exchange.

‘Extraordinary Dividend” means an amount per Share the characterisation of which or portion
thereof as an Extraordinary Dividend shall be determined by the Determination Agent.

“‘Market Disruption Event’ means the occurrence or existence of (i) a Trading Disruption, (i) an
Exchange Disruption, which in either case the Determination Agent determines is material, at any time
during the one hour period that ends at the relevant Valuation Time, or (i) an Early Closure.

“Merger Date” means the closing date of a Merger Event or, where a closing date cannot be
determined under the local law applicable to such Merger Event, such other date as determined by
the Determination Agent.

‘Merger Event’ means, in respect of the Shares, any (i) reclassification or change of such Shares
that results in a transfer of or an irrevocable commitment to transfer all of such Shares outstanding to
another entity or person, (i) consolidation, amalgamation, merger or binding share exchange of the
Share Issuer with or into another entity or person (other than a consolidation, amalgamation, merger
or binding share exchange in which such Share Issuer is the continuing entity and which does not
result in a reclassification or change of all of such Shares outstanding), (iii} takeover offer, tender
offer, exchange offer, solicitation, proposal or other event by any entity or person to purchase or
otherwise obtain 100 per cent. of the outstanding Shares of the Share Issuer that results in a transfer
of or an irrevocable commitment to transfer all such Shares (other than such Shares owned or
~controlled by such other entity or person), or (iv) consolidation, amalgamation, merger or binding
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share exchange of the Share Issuer or its subsidiaries with or into another entity in which the Share
Issuer is the continuing entity and which does not result in a reclassification or change of all such
Shares outstanding but results in the outstanding Shares (other than Shares owned or controlled by
such other entity) immediately prior to such event collectively representing less than 50 per cent. of
the outstanding Shares immediately following such event, in each case if the Merger Date is on or
before the Final Equity Valuation Date.

“Official Closing Level’ means the Prezzo di Riferimento, which means the price as published by the
Exchange at the close of trading and having the meaning ascribed thereto in the Rules of the markets
organized and managed by Borsa Italiana S.p.A., as such Rules may be amended by Borsa ltaliana
S.p.A

‘Related Exchange(s)’ means each exchange or quotation system (as the Determination Agent may
select) where trading has a material effect (as determined by the Determination Agent) on the overall
market for futures or options contracts relating to a Share or, in any such case, any transferee or
successor exchange of such exchange or quotation system.

“Share Issuer’ means the issuer of the Shares.

“Share” or “Underlying Securitiy” means the share set out in the column “Share” within the following
table:

Share ISIN Currency BBG Ticker Exchange | Related
Exchange
Eni S.p.A. | IT00031324756 | EUR ENI'IM Borsa All Exchanges
ltaliana

“Scheduled Closing Time” means, in respect of an Exchange or Related Exchange and any day on
which each Exchange and each Related Exchange are scheduled to be open for trading for their
respective regular trading sessions, the scheduled weekday closing time of such Exchange or Related
Exchange on such Scheduled Trading Day, without regard to after hours or any other trading outside
of the regular trading session hours.

“Scheduled Trading Day” means, in relation to the Shares any day on which each Exchange and
each Related Exchange specified hereon are scheduled to be open for trading for their respective
regular trading sessions.

‘Tender Offer” means a takeover offer, tender offer, exchange offer, solicitation, proposal or other
event by any entity or person that results in such entity or person purchasing, or otherwise obtaining
or having the right to obtain, by conversion or other means, greater than 10 per cent. and less than
100 per cent. of the outstanding voting shares of the Share Issuer, as determined by the
Determination Agent, based upon the making of filings with governmental or self-regulatory agencies
or such other information as the Determination Agent deems relevant.

“Trading Disruption” means any suspension of or limitation imposed on trading by the relevant
Exchange or Related Exchange or otherwise and whether by reason of movements in price exceeding
limits permitted by the relevant Exchange or Related Exchange or otherwise (i} relating to the Share
on the Exchange or (ii) in futures or options contracts relating to the Share on any relevant Related
Exchange.

“Valuation Time’ means the Scheduled Closing Time.

§4b
{Determination Agent Adjustment. Corrections. Disrupted Days)

{1} Potential Adjustment Event. In the event of a Potential Adjustment Event, the Determination

Agent will determine whether such Potential Adjustment Event has a diluting or concentrative
effect on the theoretical value of the relevant Shares and, if so, will:
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(a) make the corresponding adjustment(s), if any, to any one or more of the Equity
Linked Redemption Amount and/ of the other relevant terms as the Determination
Agent determines appropriate to account for that diluting or concentrative effect
{provided that no adjustments will be made to account solely for changes in volatility,
expected dividends, stock loan rate or liquidity relative to the relevant Share); and

(b} determine the effective date(s) of the adjustment(s). In such case, such adjustments
shall be deemed to be so made from such date(s). The Determination Agent may (but
need not) determine the appropriate adjustment(s) by reference to the adjustment(s)
in respect of such Potential Adjustment Event made by any Related Exchange.

Upon making any such adjustment, the Determination Agent shall give notice as soon as
practicable to the Holders in accordance with §12, stating the adjustment to the Equity Linked
Redemption Amount and/or any of the other relevant terms and giving brief details of the
Potential Adjustment Event. For the avoidance of doubt, in addition to or instead of varying
any terms in accordance with the above provisions, the Determination Agent may distribute to
the holders of the outstanding relevant Certificates additional Certificates and/or a cash
amount. Such distribution of additional Certificates may be made on a “free” or “delivery
versus payment’ basis. Any adjustment to the Conditions following a Potential Adjustment
Event shall take into account the economic cost of any taxes, duties, levies, fees or
registration payable by or on behalf of the Issuer or any of its relevant affiliates or a foreign
investor charged on subscription, acquisition or regeipt of any Shares or other securities
received as a result of the Potential Adjustment Event, such calculations to be determined
and carried out by the Determination Agent in goad faith.

“Potential Adjustment Event” means any of the following:

(a) a subdivision, consolidation or reclassification of relevant Shares (unless resulting in
a Merger Event or Tender Offer), or a free distribution or dividend of any such Shares
to existing holders by way of bonus, capitalisation or similar issue;

()] a distribution, issue or dividend to existing holders of the relevant Shares of {A) such
Shares, or (B) other share capital or securities granting the right to payment of
dividends and/or the proceeds of liquidation of the Share Issuer equally or
proportionately with such payments to holders of such Shares, or (C} share capital or
other securities of ancther issuer acquired or owned (directly or indirectly} by the
Share Issuer as a result of a spin-off or other similar fransaction, or (D) any other type
of securities, rights or warrants or other assets, in any case for payment {(cash or
other consideration} at less than the prevailing market price as determined by the
Determination Agent;

{c) an Extraordinary Dividend;
{d) a call by the Share Issuer in respect of relevant Shares that are not fully paid;
(e) a repurchase by the Share Issuer or any of its subsidiaries of relevant Shares

whether out of profits or capital and whether the consideration for such repurchase is
cash, securities or otherwise;

{f} in respect of the Share Issuer, an event that results in any shareholder rights being
distributed or becoming separated from shares of common stock or other shares of
the capital stock of the Share Issuer pursuant to a shareholder rights plan or
arrangement directed against hostile takeovers that provides upon the occurrence of
certain events for a distribution of preferred stock, warrants, debt instruments or stock
rights at a price below their market value, as determined by the Determination Agent,
provided that any adjustment effected as a result of such an event shall be readjusted
upen any redempticn of such rights; or

(g) any other event that may have a diluting or cencentrative effect on the theoretical
value of the relevant Shares.
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()

Corrections. In the event that any price or level published on the Exchange and which is
utilised for any calculation or determination made in relation to the Certificates is
subsequently corrected and the correction is published by the Exchange before the Maturity
Date, the Determination Agent will determine the amount that is payable or deliverable as a
result of that correction, and, to the extent necessary, will adjust the terms of such transaction
to account for such correcticn and will notify the Helders accordingly pursuant to §12,

Disrupted Days. If the Determination Agent in its sole and absolute discretion by taking into
consideration capital market practice and by acting in good faith determines that any Equity
Valuation Date is a Disrupted Day or not a Scheduled Trading Day, then the Equity Valuation
Date shall be the first succeeding Exchange Business Day that the Determination Agent
determines is not a Disrupted Day, unless the Determination Agent determines that each of
the five Exchange Business Days immediately following the original date is a Disrupted Day.

In that case and for the purpose of determining the Equity Linked Redemption Amount:

(a) that fifth Exchange Business Day shall be deemed to be the Equity Valuation Date,
notwithstanding the fact that such day is a Disrupted Day; and

{b) the Determination Agent shall determine its good faith estimate of the value of the
Shares as of the Equity Valuation Time on that fifth Exchange Business Day.

§5

(Payments)

Payment of Principal and Interest, if any. Payment of principal and interest, if any, in respect
of Certificates shall be made, subject to applicabie fiscal and other laws and regulations, in
the Currency and to the Clearing System or to its order for credit to the accounts of the
relevant account holders of the Clearing System upon presentation and surrender of the
Global Note at the specified office of any Paying Agent outside the United States.

Business Day.

If the date for payment of any amount in respect of any Certificate is not a Business Day then
the Holder shall not be entitled to payment until the next Business Day in the relevant place
and shall not be entitled to further interest, if any, or other payment in respect of such delay.

“‘Business Day” means a day on which (other than Saturday and Sunday) banks are open for
business (including dealings in foreign exchange and foreign currency deposits) in London
and Frankfuit and all relevant parts of the Trans-European Automated Real-Time Gross
Settlement Express Transfer System 2 or any successor system thereto (“TARGET”) are
operating to effect payments in Euro.

United States. "United States” means the United States of America including the States
thereof and the District of Columbia and its possessions (including Puerto Rico, the
U.8. Virgin Islands, Guam, American Samoa, Wake Island and the Northern Mariana Islands).

Discharge. The Issuer or, as the case may be, the Guarantor, shall be discharged by payment
to, or to the order of, the Clearing System.

References to Principal and, if applicable, Interest. References to “principal” shall be deemed
to include, as applicable the Equity Linked Redemption Amount; the Early Redemption
Amount; the Automatic Early Redemption Amount and any premium and any other amounts
which may be payable under cr in respect of the Certificates. References to “interest’ shall be
deemed to include, as applicable, any Additional Amounts which may be payable under §6.
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§6

{Tax Gross-up}

All payments of principal and/or interest, if any, made by the Issuer in respect of the Certificates to the
Holders shall be made free and clear of, and without withholding or deduction for, any taxes, duties,
assessments or governmental charges of whatever nature imposed, levied, collected, withheld or
assessed by or within any Taxing Jurisdiction, unless such withholding or deduction is required by
law. In that event the Issuer shall pay such additional amounts (the "Additional Amounts”) as shall
result in receipt by the Holders of such amounts as would have been received by them had no such
withholding or deduction been required, except that no Additional Amounts shall be payable with
respect to any Certificate:

(a)

(b

(d)

(e)

as far as German Kapitalertragsteuer (including Abgeftungsteuer, as well as including
church tax, if any) to be deducted or withheld pursuant to the German Income Tax
Act (Einkommensteuergesetz), even if the deduction or withholding has to be made
by the Issuer or its representative and the German Solidarity Surcharge
{Solidaritdtszuschlag) or any other tax which may substitute the German
Kapitalertragsteuer or Solidaritdtszuschlag, as the case may be, is concerned; or

to, or to a third party on behalf of, a Holder where such Holder (or a fiduciary, settlor,
beneficiary, member or shareholder of such Holder, if such Holder is an estate, a
trust, a partnership or a corporation) is liable to such withholding or deduction by
reason of having some present or former cennection with any Taxing Jurisdiction,
including, without Hmitation, such Holder (or such fiduciary, settlor, beneficiary,
member or shareholder) being or having been a citizen or resident thereof or being or
having been engaged in a trade or business or present therein or having, or having
had, a permanent establishment therein, other than by reason only of the holding of
such Certificate or the receipt of the relevant payment in respect thereof; or

to, or to a third party on behalf of, a Holder where no such withholding or deduction
would have been required to be withheld or deducted if the Certificates were credited
at the time of payment to a securities deposit account with a bank outside any Taxing
Jurisdiction; or

where such withholding or deduction is imposed on a payment to an individual and is
required to be made pursuant to European Council Directive 2003/48/EC, any other
income tax directive or any law implementing or complying with, or introduced in
order to conform to such directive or any arrangements entered into between a EU
member state and certain other countries and territories in connection with such
directive; or

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

to the extent such withholding tax or deduction is payable by or on behalf of a Holder
who would have been able to avoid such withholding or deduction by effecting a
payment via ancther Paying Agent in a Member State of the European Union, not
obliged to withhold or deduct tax; or

to the extent such withholding tax or deduction is for or on account of the presentation
by the Holder of any Certificate for payment on a date more than 30 days after the
date on which such payment became due and payable or the date on which payment
thereof is duly provided for, whichever occurs later; or

any combination of items (a)-(g);
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nor shall any Additional Amounts be paid with respect to any payment on a Certificate to a Holder who
is a fiduciary or partnership or who is other than the sole beneficial owner of such payment to the
extent such payment would be required by the laws of the Taxing Jurisdiction to be included in the
income, for tax purposes, of a beneficiary or settlor with respect to such fiduciary or a member of such
partnership or a beneficial owner who would not have been entitled to such Additional Amounts had
such beneficiary, settlor, member or beneficial owner been the Holder of the Certificate.

Notwithstanding anything to the contrary in this section 6, the Issuer, the Guarantor, any paying agent
or any other person shall be entitied to withhold or deduct from any payment of principal and/or
interest on the Certificates, and shall not be required fo pay any additional amounts with respect to
any such withhalding or deduction, any withholding tax (i) imposed on or in respect of any Certificate
pursuant to FATCA, the laws of the Federal Republic of Germany, the Netherlands or any jurisdiction
in which payments on the Certificates are made implementing FATCA, or any agreement between the
Issuer and any such jurisdiction, the United States or any authority of any of the foregoing entered into
for FATCA purposes, or (i} imposed on or with respect to any “dividend equivalent” payment made
pursuant to section 871 or 881 of the United States Internal Revenue Code of 1986, as amended.

§7

(Prescription)

The presentation period provided in §801 paragraph 1, sentence 1 of the German Civil Code is
reduced to ten years for the Certificates.
§8
{Events of Default)

If any of the following events (each an “Event of Default’) occurs, the holder of any Certificate may
by written notice to the Issuer at the specified office of the Fiscal Agent declare such Certificate to be
forthwith due and payable, whereupon the Early Redemption Amount of such Certificate shall become
immediately due and payable, unless such Event of Default shall have been remedied prior to the
receipt of such notice by the Issuer:

(a) any principal has not been paid within 7 days, or interest, if any, on such Certificates
has not been paid within 30 days, following the due date for payment. The Issuer
shall not, however, be in default if such sums were not paid in order to comply with a
mandatory law, regulation or order of any court of competent jurisdiction. Where there
is doubt as to the validity or applicability of any such law, regulation or order, the
Issuer will not be in default if it acts on the advice given to it during such 7 or 30 day
period, as the case may be, by independent legal advisers; or

(b) the Issuer breaches any provision of such Certificates that is materially prejudicial to
the interests of the Holders and that breach has not been remedied within 60 days
after the Issuer has received notice demanding redemption from Holders of not less
than 25 per cent. in the aggregate principal amount or number of units, as the case
may be, of the Certificates; or

(c) German insolvency proceedings (Insolvenzverfahren) or similar proceedings in other
jurisdictions are commenced by a court in the relevant place of jurisdiction or the
Issuer or the Guarantor, as the case may be, itself institutes such proceedings, or
offers or makes an arrangement for the benefit of creditors generally (otherwise than
in connection with a scheme of reconstruction, merger or amalgamation the terms of
which have previously been approved by the Holders); or

{d) the Issuer or the Guarantor, as the case may be, ceases all or substantially all of its
business operations or sells or disposes of its assets or the substantial part thereof
and thus (i) diminishes considerably the value of its assets and (ii) for this reason it
becomes likely that the Issuer may not fulfil its payment obligations against the
Holders under the Certificates or, in the event of the Guarantor, it becomes likely that
the Guarantor (or a successor to the Guarantor pursuant to a merger or acquisition)
may not fulfil its payment obligations against the Holders under the Guarantee.
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§9
{Agents)

Appointment. The Fiscal Agent, the Paying Agent, the Determination Agent, and if a
Calculation Agent has been appointed, the Calculation Agent (each an "Agent” and, together,
the “Agents™) and their offices (which can be substituted with other offices in the same city)
are:

Fiscal Agent: Citigroup Global Markets Deutschland AG
Germany Agency and Trust Department
Reuterweg 16
60323 Frankfurt am Main
Germany

Paying Agent: Citigroup Global Markets Deutschland AG
Germany Agency and Trust Department
Reuterweg 16
60323 Frankfurt am Main
Germany

Determination Agent: Morgan Stanley & Co. International plc
25 Cabot Square
Canary Wharf
London E14 4QA
United Kingdom

Calculation Agent: Citigroup Global Markets Deutschland AG
Germany Agency and Trust Department
Reuterweg 16
80323 Frankfurt am Main
Germany

In case the Certificates denominate in U.S. dollar and payments at or through the offices of all
Paying Agents outside the United States become illegal or are effectively precluded because
of the imposition of exchange controls or similar restrictions on the full payment or receipt of
such amounts in U.S. dollar, the Issuer shall at all times maintain a Paying Agent with a
specified office in New York City.

Variation or Termination of Appointment. The Issuer reserves the right at any time to vary or
terminate the appointment of any Agent and to appoint another Agent or (an) additional
Agent(s) provided that the Issuer shall at all times (i) maintain a Fiscal Agent, (i) so long as
the Certificates are listed on a regulated market of a stock exchange, a Paying Agent (which
may be the Fiscal Agent) with a specified office in such place as may be required by the rules
of such stock exchange, (iii) a Determination Agent and a Calculation Agent (if any) with a
specified office located in such place as required by the rules of any stock exchange or other
applicable rules (if any) and {iv) if a Directive of the European Union regarding the taxation of
interest income or any law implementing such Directive is introduced, ensure that it maintains
a Paying Agent in a Member State of the European Union that will not be obliged to withhold
or deduct tax pursuant to any such Directive or law, to the extent this is possible in a Member
State of the European Union. Any variation, termination, appointment or change shall only
take effect (other than in the case of insolvency, when it shall be of immediate effect) after not
less than 30 nor more than 45 days’ prior notice thereof shall have been given to the Holders
in accordance with §12.

Agent of the Issuer. Any Agent acts solely as the agent of the Issuer and does not assume
any obligations towards or relationship of agency or trust for any Holder.

Determinations and Calculations Binding. All certificates, communications, opinions,

determinations, calculations, quotations and decisions given, expressed, made or obtained for
the purposes of these Terms and Conditions by the Determination Agent and by the
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Calculation Agent (if any) shall {in the absence of manifest error) be binding on the Issuer, the
Guarantor, the Fiscal Agent, the Paying Agent(s) and the Holders and shall be made in
accordance with §317 of the German Civil Code.,

None of the Agents shall have any responsibility in respect of any error or omission or
subsequent correcting made in the calculation or publication of any amount in relation to the
Certificates, whether caused by negligence or otherwise (other than gross negligence or
willful misconduct).

§10
(Substitution of the Issuer)

The Issuer (reference to which shall always include any previous substitute debtor) may and
the Holders hereby irrevocably agree in advance that the Issuer may without any further prior
consent of any Holder at any time, substitute any company (incorporated in any country in the
world), which belongs to Morgan Stanley group at the time, for the Issuer as the principal
debtor in respect of the Certificates or undertake its obligations in respect of the Certificates
through any such company {any such company, the “Substitute Debtor”), provided that:

(a) such documents shall be executed by the Substituted Debtor and the Issuer as may
be necessary to give full effect to the substitution (together the “Documents”) and
pursuant to which the Substitute Debtor shall undertake in favour of each Holder to
be bound by these Terms and Conditions and the provisions of the agency
agreement concluded by the Issuer and the Agents (the "Agency Agreement’) as
fully as if the Substitute Debtor had been named in the Certificates and the Agency
Agreement as the principal debtor in respect of the Certificates in place of the Issuer
and pursuant to which the Issuer and the Guarantor (if the Guarantor is not the
Substituted Debtor) shall irrevocably and unconditionally guarantee in favour of each
Holder the payment of all sums payable by the Substitute Debtor as such principal
debtor (such guarantee of the lIssuer herein referred to as the “Substitution
Guarantee"),

{b} the Documents shall contain a warranty and representation by the Substitute Debtor
and the Issuer that the Substitute Debtor and the Issuer have obtained all necessary
governmental and regulatory approvals and consents for such substitution and for the
giving by the Issuer of the Substitution Guarantee in respect of the obligations of the
Substitute Debtor, that the Substitute Debtor has obtained all necessary
governmental and regulatory approvals and consents for the performance by the
Substitute Debtor of its obligations under the Documents and that all such approvals
and consents are in full force and effect and that the obligations assumed by the
Substitute Debtor and the Substitution Guarantee given by the Issuer are each valid
and binding in accordance with their respective terms and enforceable by each
Holder and that, in the case of the Substitute Debtor undertaking its obligations with
respect to the Certificates through a branch, the Certificates remain the valid and
hinding obligations of such Substitute Debtor; and

(c) §8 shall be deemed to be amended so that it shall also be an Event of Default under
the said Condition if the Substitution Guarantee shall cease to be valid or binding on
or enforceable against the Issuer.

Upon the Documents becoming valid and binding obligations of the Substitute Debtor and the
Issuer and subject to notice having been given in accordance with sub-paragraph (4) below,
the Substitute Debtor shall be deemed to be named in the Certificates as the principal debtor
in place of the Issuer as issuer and the Certificates shall thereupon be deemed to be
amended to give effect to the substitution including that the relevant jurisdiction in §6 shall be
the jurisdiction of incorporation of the Substitute Debtor. The execution of the Documents
together with the notice referred to in sub-paragraph (4) below shall, in the case of the
substitution of any other company as principal debtor, operate to release the Issuer as issuer
from all of its obligations as principal debtor in respect of the Certificates.
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The Documents shall be deposited with and held by the Fiscal Agent for so long as any
Certificates remain outstanding and for so leng as any claim made against the Substitute
Debtor or the Issuer by any Holder in relation to the Certificates or the Documents shall not
have been finally adjudicated, settled or discharged. The Substitute Debtor and the Issuer
acknowledge the right of every Holder to the production of the Documents for the
enforcement of any of the Certificates or the Documents.

No later than 15 Business Days after the execution of the Documents, the Substitute Debtor
shall give notice thereof to the Holders and, if any Certificates are listed on any stock
exchange, to such stock exchange in accordance with §13 and to any other person or
authority as required by applicable laws or regulations. A supplement to the Base Prospectus
relating to the Certificates concerning the substitution of the Issuer shall be prepared by the
Issuer.

For the purposes of this §10, the term ‘control’ means the possession, directly or indirectly, of
the power to direct or cause the direction of the management and policies of a company,
whether by contract or through the ownership, directly or indirectly, of voting shares in such
company which, in the aggregate, entitle the holder thereof to elect a majority of its directors,
and includes any company in like relationship to such first-mentioned company, and for this
purpose ‘voting shares’ means shares in the capital of a company having under ordinary
circumstances the right to elect the directors thereof, and 'controlling’, ‘controlled” and ‘under
common control shall be construed accordingly.

§11
{Further Issues. Purchases. Cancellation)

Further Issues. The Issuer may from time to time without the consent of the Holders create
and issue further certificates having the same terms and conditions as the Certificates (except
for the issue price, the Issue Date, the Interest Commencement Date and the first Interest
Payment Date (as applicable)) and so that the same shall be consolidated and form a single
Series with such Certificates, and references to “Certificates” shall be construed accordingly.

Purchases. The Issuer and any of its subsidiaries may at any time purchase Certificates at
any price in the open market or otherwise. If purchases are made by tender, tenders must be
available to all Holders alike. Such Certificates may be held, reissued, resold or cancelled, ail
at the option of the [ssuer.

Canceliation. All Certificates redeemed in full shall be cancelled forthwith and may not be
reissued or resold.

§12
{Notices)

Publication. All notices concerning the Certificates shall be published on the Internet on
website www.morganstanleyig.de or in a leading daily newspaper having general circulation
in Germany. This newspaper is expected to be the Bérsen-Zeitung. Any notice so given will
be deemed to have been validly given on the fifth day following the date of such publication
(or, if published more than once, on the fifth day following the first such publication).

Notification to Clearing System. The lIssuer may, instead of a publication pursuant to
subparagraph (1) above, deliver the relevant notice to the Clearing System, for
communication by the Clearing System to the Holders, provided that the rules and regulations
of the relevant Clearing System provides for such communication and, so long as any
Certificates are listed on any stock exchange, the rules of such stock exchange permit such
form of notice. Any such notice shall be deemed to have been given to the Holders on the fifth
day after the day on which the said notice was given to the Clearing System.
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§13
{Governing Law and Jurisdiction}

Governing Law. The Certificates are governed by German law. The Guarantee shall be
governed and construed in accordance with New York law, without regard to the conflict of
taws principles.

Jurisdiction. The exclusive place of jurisdiction for all proceedings arising out of or in
connection with the Certificates (“Proceedings”) shall be Frankfurt am Main. The Holders,
however, may also pursue their claims before any other court of competent jurisdiction. The
Issuer hereby submits to the jurisdiction of the courts referred to in this subparagraph.

Appointment of Process Agent. For any Proceedings before German courts, the Issuer and
the Guarantor appoints Morgan Stanley Bank AG, Junghofstrasse 13-15, 60311 Frankfurt am
Main as their authorised agent for service of process in Germany.

Enforcement. Any Holder may in any proceedings against the Issuer, or to which such Holder
and the Issuer are parties, protect and enforce in his own name his rights arising under such
Certificates on the basis of (i) a statement issued by the Custodian with whom such Holder
maintains a securities account in respect of the Certificates (a) stating the full name and
address of the Holder, (b) specifying the aggregate principal amount or the number of units,
as the case may be, of Certificates credited to such securities account on the date of such
statement and (c) confirming that the Custodian has given written notice to the Clearing
System containing the information pursuant to (a) and (b) and (ii) a copy of the Certificate in
global form certified as being a true copy by a duly authorised officer of the Clearing System
or a depository of the Clearing System, without the need for production in such proceedings
of the actual records or the global note representing the Certificates “Custodian” means any
bank or other financial institution of recognised standing authorised to engage in securities
custody business with which the Holder maintains a securities account in respect of the
Certificates and includes the Clearing System. Each Holder may, without prejudice to the
foregoing, protect and enforce his rights under these Certificates also in any other manner
permitted in the country of the proceedings.

§14
(Language)

These Conditions are written in the English language and provided with a German language
translation. The English text shall be controlling and binding. The German language translation is
provided for convenience only.
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81
(Wihrung. Stiickelung. Form. Clearing Systeme)

Wahrung. Stickelung. Form. Diese Serie von Zertifikaten (die "Zertifikate") der Morgan
Stanley B.V. (die "Emittentin™) wird in Euro (die “Wahrung” oder “EUR”) in Stucken bis zu
25.000 am 24. Oktober 2013 (der "Begebungstag") begeben und ist eingeteilt in
Stiickelungen von EUR 1.000 (der "Nennwert™).

Globalurkunde. Die Zertifikate sind durch eine Globalurkunde (die “Globalurkunde”) ohne
Zinsscheine verbrieft, welche die eigenhéndige/n Unterschriftfen eines oder mehrer
ordnungsgemafl  bevollmachtigten/er Vertreter/s der Emittentin  tragt und von der
Hauptzahistelle mit einer Kontrollunterschrift versehen ist. Glaubiger der Zertifikate (jeweils
ein "Gliubiger’ und zusammen die “Gliubiger”) haben unter keinen Umstanden das Recht,
effektive Schuldverschreibungen zu verlangen oder zu erhalten.

Clearing System. Jede Globalurkunde wird so lange von einem oder im Namen eines
Clearing Systems verwahrt werden, bis samtliche Verbindlichkeiten der Emittentin aus den
Zertifikaten erfullt sind. “Clearing System” bedeutet folgendes: Clearstream Banking AG,
Frankfurt am Main (“CBF") oder jeder Rechtsnachfolger. Den Gldubigern stehen
Miteigentumsanteile an der jeweiligen Globalurkunde zu, die gemal den Regelungen und
Bestimmungen des jeweiligen Clearing Systems tbertragen werden kénnen.

§2
(Status. Garantie)

Status. Die Verpflichtungen aus den Zertifikaten begrunden unbesicherte und nicht
nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin, die untereinander und mit allen anderen
unbesicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin gleichrangig sind,
vorbehaltlich zwingender gesetzlicher Vorschriften, die den Verpflichfungen WVorrang
einrdumen.

Garantie. Morgan Stanley (die “Garantin”) hat eine unbedingte und unwiderrufliche Garantie
(die “Garantie”) fir die vertragsgemale Zahlung von Kapital und Zinsen sowie sonstiger auf
die Zertifikate zahlbarer Betrage tbernommen. Die Garantie begriindet unmittelbar gegen die
Garantin hestehende und durchsetzbare Anspriiche der Glaubiger. Die Garantie begriindet
unmittelbare, unbedingte, nichtnachrangige und unbesicherte Verbindlichkeiten der Garantin,
die jederzeit zumindest gleichrangig sind mit allen sonstigen gegenwartigen und zukinftigen
unmittelbaren, unbedingten, nicht-nachrangigen und unbesicherten Verbindlichkeit der
Garantin, mit Ausnahme solcher Verbindlichkeiten, die kraft zwingender gesetzlicher
Bestimmungen vorrangig sind. Kopien der Garantie sind kostenlos bei der in §9 bezeichneten
Geschaftsstelle der Hauptzahlstelle erhéaltlich.

§3

(Zinsen)

Auf die Zertifikate werden keine periodischen Zinszahlungen geleistet.

§4
(Riickzahlung)

Riickzahlung. Die Zertifikate werden vorbehaltlich einer Verschiebung aufgrund eines
Storungstages nach 8§4b  und des Eintritts eines Automatischen  Vorzeitigen
Ruckzahlungsereignisses (wie nachstehend definiert) am 24. Oktober 2016 (der
"Filligkeitstag") zuriickgezahlt, und zwar zu ihrem Aktienbezogenen Riickzahlungsbetrag. Der
Aktienbezogene  Ruckzahlungshetrag beziglich jedes  Zertifikats wird von der
Berechnungsstelle unter Anwendung der mafgeblichen Festlegungen der Festlegungsstelle
und in Obereinstimmung mit den Bestimmungen dieser Emissionsbedingungen berechnet und
wird den Glaubigern von der Festlegungsstelle gemaR §12 unverziiglich nach seiner
Feststellung mitgeteilt.
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Vorzeitige Riickzahlung aus steuerlichen Grinden. Jedes Zertifikat kann auf Wunsch der
Emittentin vollstandig, aber nicht teitweise jederzeit zu ihrem Vorzeitigen Rickzahlungsbetrag
durch Barausgleich gemanR § 12 zurlickgezahlt werden, nachdem die Emittentin die Glaubiger
mindestens 30 Tage zuvor Uber die entsprechende Absicht unwiderruflich informiert hat,
vorausgesetzt ein Steuerereignis ist eingetreten, wobei "Steuerereignis” bedeutet, dass (i) die
Emittentin oder die Garantin zum nachstfolgenden Termin einer falligen Zahlung bzw. Lieferung
unter den Zertifikaten verpflichtet ist, bzw. dazu verpflichtet sein wird, in Folge einer Anderung
oder Ergé&nzung der Gesetze und Verordnungen einer Rechtsordnung, in der die Emittentin
und die Garantin ihren Sitz hat, einer Rechtsordnung, in der jeweils die Hauptzahlstelle (wie in
§ 9 angegehen) und die Zahlstelle {wie in § 9 angegeben)} ihren Sitz hat, und einer
Rechtsordnung, in der die Zerfifikate 6ffentlich angeboten worden sind, und den Vereinigten
Staaten von Amerika (jeweils eine "Steuerjurisdiktion”) oder einer jeweils zur Steuererhebung
ermachtigten Gebietskérperschaft oder Behorde, oder Anderungen in der Anwendung oder
offiziellen Auslegung solcher Gesetze und Verordnungen, sofern die entsprechende Anderung
am oder nach dem Begebungstag wirksam wird, zus#tziiche Betrage gemaf’ §6 zu zahlen, und
(i) eine solche Verpflichtung seitens der Emittentin oder der Garantin nicht durch
angemessene ihr zur Verflgung stehenden MalRnahmen vermieden werden kann (jedoch nicht
durch Ersetzung der Emittentin gemal §10). Vor Bekanntgabe einer Mitteilung Uber eine
Rickzahlung gemal diesen Bestimmungen hat die Emittentin der Hauptzahlstelle eine von
einem Mitglied der Geschaftsflihrung der Emittentin unterzeichnete Bescheinigung zukommen
zU lassen, der zufolge die Emittentin berechtigt ist, eine entsprechende RUlckzahlung zu leisten,
und in der nachvollziehbar dargelegt ist, dass die Bedingungen fir das Recht der Emittentin zur
Riickzahlung gemafl diesen Bestimmungen erfilllt sind; zuséatzlich hat die Emittentin ein von
unabhangigen Rechts- oder Steuerberatern erstelltes Gutachten vorzulegen, demzufolge die
Emittentin oder die Garantin in Folge einer entsprechenden Anderung oder Erganzung zur
Zahlung zusatzlicher Betrage verpflichtet ist oder sein wird.

Aufomatische Vorzeitige Riickzahiung. Die Zertifikate werden vollstdndig zu ihrem
malgeblichen Automatischen Vorzeitigen RUckzahlungsbetrag an einem maBgeblichen
Automatischen Vorzeitigen Rlckzahlungstag zuriickgezahlt, wenn an einem Automatischen
Vorzeitigen Rickzahlungsbeobachtungstag bezogen auf diesen Automatischen Vorzeitigen
Rickzahlungstag das Automatische Vorzeitige RUlckzahlungsereignis eingetreten ist (die
"Automatische Vorzeitige Riickzahlung"), ohne, dass es der Abgabe einer
Kondigungserklarung durch die Emittentin bedarf. Der Eintritt des Automatischen Vorzeitigen
Rickzahlungsereignisses, wird den Glaubigern nachiréglich unverzlglich gemaft §12
mitgeteilt.

Wabei folgendes gilt:

"Automatischer Vorzeitiger Riickzahlungshetrag" bezeichnet einen Betrag pro Zertifikat, der
far den Ersten Automatischen Vorzeitigen Riuckzahlungstag, 108,60 % des Nennwerts betragt,
fir den Zweiten Automatischen Vorzeitigen Rickzahlungstag 112,90 % des Nennwerts
betragt, fur den Dritten Automatischen Vorzeitigen Ruckzahiungstag 117,20 % des Nennwerts
befragt, fur den Vierten Automatischen Vorzeitigen Rickzahlungstag 121,50 % des Nennweris
betrdgt und fur den Funften Automatischen Vorzeitigen Ruckzahlungstag 125,80 % des
Nennwerts betragt;

"Automatisches Vorzeitiges Riickzahlungsereignis” bezeichnet, dass an einem
Automatischen Vorzeitigen Rickzahlungsbeobachtungstag der Offizielle Schlusskurs der Aktie
Uber dem Automatischen Vorzeitigen Rilckzahlungslevel notiert oder diesem entispricht;

"Automatischer Vorzeitiger Riickzahlungstag" bezeichnet 24. Oktober 2014 (der "Erste
Automatische Vorzeitige Riickzahlungstag"), 24. April 2015 {der "Zweite Automatische
Vorzeitige Riickzahlungstag”}, 24. Oktcber 2015 (der "Dritte Automatische Vorzeitige
Riickzahlungstag"), 24. Aprit 2016 (der "Vierte Automatische Vorzeitige
Riickzahlungstag") und der Félligkeitstag {(der "Flinfte Automatische Vorzeitige
Riickzahlungstag");
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"Automatisches Vorzeitiges Riickzahlungslevel' bezeichnet 100 % des COffiziellen
Schlusskurses der Aktie am Anfanglichen Aktien-Bewertungstag;

"Automatischer Vorzeitiger Rickzahlungsbeobachtungstag” bezeichnet 10. Oktober 2014
hinsichtlich des Ersten Automatischen Vorzeitigen Rulckzahlungstages; 10. April 2015
hinsichtlich des Zweiten Automatischen Vorzeitigen Réckzahlungstages, 12. Oktober 2015
hinsichtlich des Dritten Automatischen Vorzeitigen Ruckzahlungstages, 11. April 2016
hinsichtlich des Vierten Automatischen Vorzeitigen Rickzahlungstages und der Finale
Aktienbewertungstag (wie unten definiert) hinsichtlich des Flnften Automatischen Vorzeitigen
Ruckzahlungstages.

Vorzeitige Kindigung bei Vorliegen einer Rechtsénderung und/oder einer Hedging-Stérung
undfoder Gestiegener Hedging Kosten und/oder eines Insolvenzantrags. Die Emittentin kann
die Zertifikate jederzeit vor dem Falligkeitstag bei Vorliegen einer Rechtsé&nderung und/oder
einer Hedging-Stérung undfoder Gestiegener Hedging Kosten und/oder eines Insolvenzantrags
vorzeitig zurtickzahlen. Die Emittentin wird die Zertifikate vollstandig (aber nicht nur teilweise)
am zweiten Geschéftstag, nachdem die Benachrichtigung der vorzeitigen Ruckzahiung gemar
§12 verdffentlicht wurde, vorausgesetzt, dass dieser Tag nicht spater als zwei Geschéftstage
vor dem Félligkeitstag liegt (der "Vorzeitige Riickzahlungstag"), zurickzahlen und wird den
Vorzeitigen Rickzahlungsbetrag (wie nachstehend definiert) im Hinblick auf die Zertifikate mit
Wertstellung eines solchen Vorzeitigen Rickzahlungstags im Einklang mit den maflgeblichen
Steuergesetzen oder sonstigen gesetzlichen oder behérdlichen Vorschriften und in Einklang
mit und gemal diesen Emissionsbedingungen an die entsprechenden Glaubiger zahlen oder
eine entsprechende Zahlung veranlassen. Zahlungen von Steuern oder vorzeitigen
Riickzahlungsgeblhren sind von den entsprechenden Glaubigern zu tragen und die Emittentin
Ubernimmt hierfir keine Haftung.

Wobei:

"Rechtsinderung” bedeutet, dass (A) aufgrund des Inkraftiretens von Anderungen der
Gesetze oder Verordnungen (einschliefllich aber nicht beschrénkt auf Steuergesetze) oder (B)
der Anderung der Auslegung von gerichtlichen oder behérdlichen Entscheidungen, die fur die
entsprechenden Gesetze oder Verordnungen relevant sind (einschliefdlich der Aussagen der
Steuerbehérden), die Emittentin nach Treu und Glauben feststellt, dass die Kosten, die mit den
Verpflichtungen unter den Zertifikaten verbunden sind, wesentlich gestiegen sind
(einschlieBlich aber nicht beschrénkt auf Erhéhungen der Steuerverpflichtungen, der Senkung
von steuerlichen Vorteilen oder anderen negativen Auswirkungen auf die steuerrechtliche
Behandlung), falls solche Anderungen an oder nach dem Begebungstag wirksam werden; und

"Hedging Storung" bedeutet, dass die Emittentin nicht in der Lage ist unter Anwendung
wirtschaftlich verntinftiger Bemohungen, (A) Transaktionen abzuschliefien, fortzuflhren oder
abzuwickeln bzw. Vermégenswerte zu erwerben, auszutauschen, zu halten oder zu verdulern,
welche die Emittentin zur Absicherung von Risiken im Hinblick auf ihre Verpflichtungen aus den
entsprechenden Zertifikaten fiir notwendig erachtet oder sie {B) nicht in der Lage ist, die Erlése
aus den Transaktionen bzw. Vermogenswerten zu realisieren, zurlckzugewinnen oder
weiterzuleiten;

"Gestiegene Hedging Kosten" bedeutet, dass die Emittentin im Vergleich zum Begebungstag
einen wesentlich hoheren Betrag an Steuern, Abgaben, Aufwendungen und Geblhren (aulier
Maklergebuihren) entrichten muss, um (A) Transaktionen abzuschlielen, fortzufihren oder
abzuwickeln bzw. Vermégenswerte zu erwerben, auszutauschen, zu halten oder zu veraulern,
welche die Emittentin zur Absicherung von Risiken im Hinblick auf ihre Verpflichtungen aus den
entsprechenden Zertifikaten fur notwendig erachtet oder (B) Erlése aus den Transaktionen
bzw. Vermtgenswerten zu realisieren, zurlickzugewinnen oder weiterzuleiten, unter der
Voraussetzung, dass Betrage, die sich nur erh&ht haben, weil die Kreditwirdigkeit der
Emittentin zurtickgegangen ist, nicht als Gastiegene Hedging Kosten angesehen werden; und

"Insolvenzantrag" bedeutet, dass der Emittent der Aktie (wie im §4a der

Emissionsbedingungen definiert) bei einer oder durch eine Regulierungs- oder
Aufsichtsbehérde oder bei einer oder durch eine ahnliche Behorde, die hauptsachlich fir
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(5)

Insolvenz-, Sanierungs- und Aufsichtsverfahren zustandig ist, in der Jurisdiktion, in der die
Emittentin der Aktie gegriindet wurde oder ihren Geschafts- oder Hauptsitz hat, ein Verfahren
eingeleitet oder beantragt hat oder einem Verfahren zustimmt, welches auf die Feststeliung der
Insolvenz oder des Konkurses gerichtet ist oder eine andere Abhilfe nach Insolvenz- oder
Konkursrecht oder verwandten Rechtsgebieten, die auf die Glaubigerrechte Einflu nehmen,
verschafft (einschlieBlich eines Moratoriums oder vergleichbaren Verfahrens), oder es wurde
ein Abwicklungs- oder Liquidationsantrag bei einer oder durch eine solche Regulierungs- oder
Aufsichtsbehérde oder ahnliche Behorde gestellt bzw. der Emittent der Aktie stimmt einem
solchen Antrag zu, vorausgesetzt, dass die eingeleiteten Verfahren oder die Antrage, die von
Glaubigern gesteflt wurden, in die der Emittent der Aktie aber nicht eingewilligt hat, nicht als
Insolvenzantrage zu betrachten sind.

Rilckzahlungsbetrag. Innerhalb dieses §4 und §8 gilt folgendes:

Der "Vorzeitige Riickzahlungsbetrag" jedes Zertifikats ist ein Betrag, der von der
Festlegungsstelle unter Bertcksichtigung des Grundsatzes von Treu und Glauben und in
wirtschaftlich verninftiger Weise zu einem Tag festgelegt wird, den die Festlegungsstelle
bestimmit (vorausgesetzt, dass dieser Tag nicht mehr als 15 Tage vor dem Tag liegt, der for die
Ruckzahlung der Zertifikate festgelegt wurde) und der einem Betrag pro festgelegter
Stuckelung entspricht, zu dem ein Qualifiziertes Finanzinstitut (wie nachstehend definiert)
samtliche Zahlungsverbindlichkeiten und andere Verpflichtungen hinsichtlich dieses Zertifikats
pro festgelegter Stiickelung Ubernehmen wirden, wenn kein Steuerereignis (wie in §4 Absatz
(2) definiert) und/oder keine Rechtsénderung eingetreten, keine Hedging-Storung, keine
Gestiegener Hedging Kosten und/oder kein Insolvenzantrag hinsichtlich dieser Zertifikate
gestellt worden ware.

Fur die zuvorstehenden Zwecke bezeichnet "Qualifiziertes Finanzinstitut® ein Finanzinstitut,
das unter einer Rechtsordnung der Vereinigten Staaten von Amerika, der Europaischen Union
oder dem Recht von Japan gegrindet wurde und das zum Zeitpunkt, zu dem die
Festlegungsstelle den Vorzeitigen Ruckzahlungsbetrag festlegt, Schuldverschreibungen mit
einer Falligkeit von einem Jahr oder weniger vom Ausgabetag dieser Schuldverschreibungen
ausstehend hat und das iber das folgende Rating verfugt:

(1} A 2 oder besser von Standard & Poor's Rating Services oder einem Nachfolger dieser
Ratingagentur oder ein  vergleichbares Rating, das dann von  einer
Nachfolgeratingagentur verwendet wird oder

(2)  P-2 oder besser von Moody’s Investors Service, Inc. oder einem Nachfolger oder ein
vergleichbares Rating, das dann von einer Nachfolgeratingagentur verwendet wird,

vorausgesetzt, dass falls kein Qualifiziertes Finanzinstitut die vorstehenden Kriterien erfullt, die
Festlegungsstelle unter Wahrung des Grundsatzes von Treu und Glauben ein anderes
gualifiziertes Finanzinstitut bestimmt, dessen begebene Schuldverschreibungen eine Falligkeit
haben, die, und dessen Ratingprofil am ehesten die vorstehenden Kriterien erfullen.

84a
(Definitionen)

"Stérungstag” bedeutet einen PlanméaRigen Handelstag, an dem eine betreffende Borse oder eine
Verbundene Borse wahrend ihrer tblichen Geschaftszeiten nicht gedffnet ist oder eine Markstorung
gingetreten ist.

"Frithzeitige SchlieRung” bedeutet an einem Borsengeschaftstag die SchiieBung der betreffenden
Bérse oder der Verbundenen Borse vor dem Planmafigen Borsenschluss, es sei denn, diese
Schliefung ist von dieser Borse oder Verbundenen Borse mindestens eine Stunde vor {i) der
tatsachlichen Schlusszeit der planmaRigen Bérsensitzung an dieser Borse oder Verbundenen Bérse
an diesem Borsengeschaftstag, oder, falls dieser Zeitpunkt frither liegt, (i) dem Annahmeschluss zur
Ubermittlung von Auftragen in die Handelssysteme der Borse oder Verbundenen Bdrse zur
Ausfithrung zum Bewertungszeitpunkt an diesem Borsengeschaftstag angekindigt worden.
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"Aktienbezogener Riickzahiungsbetrag" ist ein Betrag, der von der Berechnungsstelle unter
Anwendung der maRgeblichen Festlegungen durch die Festlegungsstelle am Aktien-Bewertungstag
zur Aktien-Bewertungszeit in Ubereinstimmung mit den folgenden Bestimmungen berechnet wird:

(a) Falls der Finale Aktienkurs Ober der Barriere notiert oder dieser entspricht, wird der
Aktienbezogene Ruckzahlungsbetrag gemaf der folgenden Formel berechnet:

EUR 1.000 * 100 %
dies entspricht EUR 1.000 multipliziert mit 100 %.

{b) Falls der Finale Aktienkurs unter der Barriere notiert, wird der Aktienbezogene
Ruckzahlungsbetrag geman der folgenden Formel berechnet:

EUR 1.176,4706 * (Finaler Aktienkurs / Anfianglicher Aktienkurs)

dies entspricht EUR 1.176,4706 multipliziert mit dem Finalen Aktienkurs geteilt durch den
Anfanglichen Aktienkurs.

Zur Klarstellung: Falls am Finalen Aktienbewertungstag der Offizielle Schlusskurs der Aktie
Uber 100 % des Offiziellen Schiusskurses der Aktie am Anfanglichen Aklienbewertungstag
notiert oder diesem entspricht, findet die Automatische Vorzeitige Rickzahiung Anwendung
{(wie unter § 4 (3) der Emissionsbedingungen ausgefthit) und die Zertifikate werden am
Falligkeitstag zu 125,80 % des Nennwertes zurlickgezahlt.

Wobei:
"Batrriere" einen Wert von 85 % des Anfanglichen Aktienkurses bezeichnet.
"Finaler Aktien-Bewertungstag" bedeutet 10. Okiober 2016,

"Finaler Aktienkurs" den Offiziellen Schlusskurs der Aktie an dem Finalen Aktien-
Bewertungstag bezeichnet.

"Anfiangiicher Aktien-Bewertungstag" hedeutet 24. Oktober 2013.

"Anfanglicher Aktienkurs" den Offiziellen Schlusskurs der Aktie an dem Anfanglichen
Aktien-Bewertungstag bezeichnet.

"Aktien-Bewertungstag" bedeutet den Anfanglichen Aktien-Bewertungstag, den Finalen Aktien-
Bewertungstag und jeden Automatischer Vorzeitiger Ruckzahlungsbeobachtungstag.

"Aktien-Bewertungszeit' bedeutet den PlanmaRigen Borsenschiuss am Aktien-Bewertungstag.

"Borse" bedeutet jede Bérse oder jedes Handelssystem, welches flr die Aktie in der Spalte "Borse”
innerhalb der Tabelle der vorstehenden Definition von "Aktie" oder "Basiswert" bestimmt worden ist,
jeden Rechtsnachfolger einer solchen Boérse oder eines solchen Handelssystems und jede
Ersatzbérse oder jedes Ersatzhandelssystem, auf welche der Handel in dieser Aktie voriibergehend
Ubertragen worden ist (vorausgesetzt, dass nach Feststellung der Festlegungsstelle an dieser
Ersatzbérse oder an diesem Ersatzhandelssystem eine der urspringlichen Borse vergleichbare
Liguiditat in diesen Aktie vorhanden ist).

"Borsengeschiftstag’ bedeutet jeder PlanmaRige Handelstag, an dem die Bodrse und die
Verbundene Borse fur den Handel wahrend ihrer (blichen Borsensitzungszeit gedffnet sind, auch
wenn diese Borse oder Verbundena Bérse vor ihrem PlanmaRigen Borsenschluss schlieft.

"Bodrsenstdrung" bedeutet ein Ereignis (auler der fruhzeitigen SchlieBung), welches (i) die Fahigkeit

der Marktteilnehmer stért oder beeintrachtigt (wie von der Festlegungsstelle bestimmt), an der Borse
in den Aktien Geschafte auszufilhren oder den Marktwert dieser Aktien zu erhalten oder (i) in auf die
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jeweilige Aktie bezegenen Futures- oder Optionskontrakten an einer betreffenden mafigeblichen
Verbundenen Borse Geschafte auszufithren oder Marktwerte zu erhalten.

"AuBlerordentliche Dividende" bezeichnet einen Betrag je der von der Festlegungsstelle insgesamt
oder zu einem Teil als AuBerordentliche Dividende eingestuft wird.

"Marktstérung" bedeutet das Entstehen oder Bestehen (i} einer Handelsaussetzung, (i} einer
Barsenstérung, soweit diese in beiden Fallen von der Festlegungsstelle als erheblich eingestuft
werden, innerhalb der letzten Stunde vor dem maBgeblichen Bewertungszeitpunkt, oder (i) eine
Frihzeitige Schlieung.

"Fusionstag" ist der Abschlusstag einer Fusion oder, sollte ein Abschlusstag unter dem auf die
Fusion anwendbaren &rilichen Recht nicht feststellbar sein, der durch die Festlegungsstelle
bestimmte Tag.

"Fusion” ist im Hinblick auf die Aktien jede (i) Umklassifizierung oder Anderung dieser Aktien, die in
eine Ubertragung oder eine unwiderruflichen Ubertragungsverpflichtung aller dieser im Umlauf
befindlichen Aktien zur Folge hat, (ii) die Konsolidierung, der Zusammenschluss, die Fusion oder der
verbindliche Aktientausch des Emittenten der Aktien mit einem anderen Unternehmen oder in &in
anderes Unternehmen (es sei denn der Emittent ist das fortbestehende Unternehmen und die Fusion
hat die Umklassifizierung oder den Austausch von keiner der im Umlauf befindlichen Aktien zur Folge)
oder (i) ein anderes Ubernahmeangebot, ein Tauschangebot, die Bewerbung, der Vorschlag oder
ein anderes Ereignis einer Einheit oder Person, das darauf abzielt, 100% der im Umlauf befindlichen
Aktien des Emittenten der Aktien zu erhalten und das fur diese Aktien die Ubertragung oder eine
unwiderrufliche Ubertragungsverpflichtung zur Folge hat (es sei denn, die Aktien gehdren dieser
Einheit oder Person oder werden von dieser kontrolliert), oder (iv} die Konsolidierung, der
Zusammenschluss, die Fusion oder der verbindliche Aktientausch des Emittenten der Aktien mit
einem anderen Unternehmen oder in ein anderes Unternehmen, wobei der Emitient der Aktien das
fortbestehende Unternehmen bleibt und die Fusion weder die Umkiassifizierung noch den Austausch
der im Umlauf befindlichen Akfien zur Folge hat, wobei aber als Folge dieses Ereignisses die
unmittelbar davor im Umlauf befindlichen Aktien unmittelbar danach insgesamt weniger als 50% der
im Umlauf befindlichen Aktien darstellen; dabei muss in jedem der genannten Falle der Fusionstag
am oder vor dem Aktien-Bewertungstag liegen.

“Offizieller Schlusskurs” bezeichnet die Prezzo di Riferimento, welches den Kurs, wie er von der
Bérse zum Handelsschluss verdffentlicht wird, bezeichnet und mit der Bedeutung, wie sie durch die
Regularien von Markten, die von der Borsa ltaliana S.p.A. oranisiert und verwaltet werden, festgelegt
wird, wobei diese Regularien von Zeit zu Zeit geéndert werden kénnen.

"Verbundene Bérse" bedeutet jede Borse oder jedes Handelssystem (wie von der Festlegungsstelle
bestimmt), an der oder dem der Handel eine erhebliche Auswirkung auf den Gesamimarkt in auf
diese Aktie bezogenen Futures- oder Optionskontrakte hat (wie von der Festlegungsstelle bestimmt)
oder, in jedem dieser Falle, ein Ubernehmer oder Rechtsnachfolger einer solchen Borse oder eines
sclchen Handelssystems.

"Emittent der Aktien" bezeichnet den Emittenten der Aktien.

"Aktie" oder "Basiswert" die Aktie bezeichnet, die in der nachfolgenden Tabelle in der Spalte "Aktie"
dargestellt ist;

Verbundene
Aktie ISIN Wahrung BBG Ticker Boérse Bérse
Eni S.p.A. ITO003132476 EUR ENI IM Borsa italiana alle Bérsen

"PlanmiBiger Bérsenschluss" bedeutet bezlglich einer Bdrse oder einer Verbundenen Bérse und
beziiglich jedem Tag, an dem diese Borse oder Verbundene Bérse planmalig zum Handel in der
jeweiligen reguldren Bérsensitzung gedffnet ist, die planmaBige Schlusszeit dieser Borse oder
Verbundenen Borse an Wochentagen an solch einem Borsenhandelstag, ohne Berlcksichtigung von
Uberstunden oder einem Handel aufterhalb der reguldren Borsensitzungszeiten.
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"PlanméRiger Handelstag" bedeutet im Hinblick auf die Aktie jeden Tag, an dem die Borse oder
Verbundene Bérse planmaRig zum Handel in der jeweiligen reguldren Borsensitzung fur diesen Wert
gedffnet sind.

"Ubernahmeangebot" bezeichnet ein Ubernahmeangebot, ein Tauschangebot, die Bewerbung, den
Vorschlag oder ein anderes Ereignis einer juristischen oder natirlichen Person, das zur Folge hat,
dass diese Einheit oder Person durch Umwandlung oder auf sonstige Weise nach Feststellung der
Festlegungsstelle mehr als 10% und weniger als 100% der im Umlauf befindlichen stimmberechtigten
Aktien des Emittenten der Aktien, wie jeweils durch die Festlegungsstelle anhand von Einreichungen
bei staatlichen oder selbstregulierten Stellen oder sonstiger von der Festlegungsstelle fir maligeblich
eingestuften Informationen bestimmt, kauft oder auf andere Weise erhalt oder das Recht auf deren
Ubertragung erhalt.

"Handelsaussetzung” bedeutet jede von der mafgeblichen Bérse oder Verbundenen Borse
verhangte oder anderweitig verflugte Aussetzung oder Begrenzung des Handels, sei es wegen der
Begrenzung der maRgeblichen Borse oder Verbundenen Borse (berschreitender Kursausschlage
oder wegen sonstiger Grinde, (i) in den Aktien an der Boérse oder (ii) in auf die Aktie bezogenen
Futures- oder Optionskontrakten an jeder maRgeblichen Verbundenen Bérse.

"Bewertungszeit' bedeutet den Planmafiigen Borsenschluss.

§4b
{Anpassung durch die Festlegungsstelle. Korrekturen. Stérungstage)

(1) Anpassungsereignis. Im Fall eines Anpassungsereignisses wird die Festlegungsstelle
feststellen, ob dieses Anpassungsereignis eine verwéssernde oder werterhthende Wirkung
auf den theoretischen Wert der Aktien hat stellt die Festlegungsstelle eine solche
verwassernde oder werterhéhende Wirkung fest, wird sie

{a) gegebenenfalls  die  entsprechende  Anpassung des  Aktienbezogenen
Ruckzahlungsbetrages und/oder einer jeglichen sonstigen Berechnungsgrofie
vornehmen, die nach Ansicht der Festlegungsstelle geeignet ist, dieser
verwassernden oder werterhdhenden Wirkung Rechnung zu tragen (wobei keine
Anpassungen vorgenommen werden, die lediglich Veranderungen der Volatilitat,
erwarteten Dividendenausschiittungen, des Wertpapierleihsatzes oder der Liquiditat
in den Aktien Rechnung tragen sollen}; und

(b) die Tage bzw. den Tag des Wirksamwerdens der entsprechenden Anpassung(en)
festlegen. In einem solchen Fall gelten die entsprechenden Anpassungen als per
diesem Tag/diesen Tagen vorgenommen. Die Festlegungsstelle kann (muss jedoch
nicht) die entsprechenden Anpassungen unter Verweisung auf diejenigen
Anpassungen bezglich eines einschlagigen Anpassungsereignisses festlegen, die
an einer Verbundenen Bérse vorgenommen werden.

Nach Vornahme einer solchen Anpassung wird die Festlegungsstelle die Glaubiger hiervon
sobald als praktikabel geman §12, unter Angabe der vorgenommenen Anpassung hinsichtlich
des Aktienbezogenen Rlckzahlungsbetrages undfoder einer jeglichen sonstigen
BerechnungsgroRe sowie einiger weniger Details hinsichtlich des Anpassungsereignisses
unterrichten. Zur Klarstellung, die Festlegungsstelle kann insbesondere zusatzlich zur oder an
Stelle einer Veranderung irgendwelcher Bedingungen gemaf den oben dargestellten
Bestimmungen an die Glaubiger der betreffenden ausstehenden Zertifikate zuséatzliche
Zertifikate ausgeben oder einen Geldbetrag ausschitten. Eine solche Ausgabe zusatzlicher
Zertifikate kann auf der Basis "Zahlung gegen Lieferung" oder "Lieferung frei von Zahlung”
erfolgen. Jede Anpassung der Emissionsbedingungen nach  Eintritt  eines
Anpassungsereignisses muss die wirtschaftlichen Kosten flir folgendes beriicksichtigen:
Steuern, Abgaben und Gebiihren und Gebuhren, die von oder fur die Emittentin oder eines
ihrer verbundenen Unternehmen oder von einem auslandischen Investor im Zusammenhang
mit der Zeichnung, dem Kauf oder dem Erhalt von Aktien oder anderen Wertpapieren als
Folge - des Anpassungsereignisses zu zahlen sind. Die Berechnung ist von der
Festlegungsstelle nach Treu und Glauben durchzufuhren.
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"Anpassungsereignis” ist jedes der folgenden Ereignisse:

(a) eine Aufteilung, Konsolidierung oder Neueinstufung der Aktien (Fusionen bzw.
Ubernahmeangebot ausgenommen) oder eine Ausschittung oder Dividende der
Aktien an bestehende Aktiondre in Form einer Sonderdividende, Ausgabe von
Gratisaktien oder ein dhnliches Ereignis;

{b) eine Ausschittung oder Dividende an bestehende Inhaber der Aktien bestehend aus
(A} neuen Aktien oder (B) sonstigem Aktienkapital oder Wertpapieren, die das Recht
auf Erhalt von Dividenden und/oder Liguidationserldsen vom Emittenten des
betreffenden Aktienkapitals bzw. der Wertpapiere zu gleichen Teilen oder anteilig im
Verhaltnis zu den betreffenden Zahlungen an inhaber der entsprechenden Aktien
gewshren, (C) Aktienkapital oder anderen Wertpapieren, die der Emittent der Aktien
aus einer Abspaltung oder einer ahnlichen Transaktion erhalten hat oder halt
(unmittelbar oder mittelbar) oder (D) einer anderen Art von Wertpapieren, Rechten
oder Berechtigungsscheinen oder anderen Vermdgensgegenstanden, gegen Zahlung
(bar oder auf andere Weise) von weniger als dem mafigeblichen Kurswert wie von
der Festlegungsstelle festgestellt;

(c) eine AuRerordentliche Dividende;

{d) eine Einzahlungsaufforderung vom Emittenten im Hinblick auf die Aktien, die noch
nicht voll eingezahlt sind;

(e) ein  Ruckkauf durch den Emittenten der Aktien oder einem seiner
Tochterunternehmen, sei es aus dem Gewinn oder dem Kapital, und gleich, ob die
Gegenleistung im Rahmen eines solchen Ruckkaufs in bar, in Form wvon
Wertpapieren oder anderweitig gezahlt wird;

{f jedes Ereignis, das im Hinblick auf den Emittenten der Aktien eine Ausschttung oder
Trennung von Aktionarsrechten vom gezeichneten Kapital oder anderen Anteilen am
Kapital des Emittenten der Aktien bedeutet, und das einem gezielt gegen feindliche
Ubernahmen ausgearbeiteten Plan oder Arrangement folgt, der bei Eintritt bestimmter
Ereignisse die Ausschittung von Vorzugskapital, Optionsscheinen, Schuldtite! oder
Aktienbezugsrechte zu einem unterhalb des Markiniveaus liegenden Preis vorsieht,
wie von der Festlegungsstelle festgestellt, vorausgesetzt, dass jede wegen eines
solchen Ereignisses vorgenommene Anpassung nach Tilgung dieser Rechte wieder
zurlickzunehmen ist; oder

(9) jedes sonstige ahnliche Ereignis, das sich mindernd oder konzentrierend auf den
thearetischen Wert der Aktien auswirken kann.

Korrekturen. Sollte ein an der Borse verdffentlichter Kurs oder Stand, der fir irgendeine
Berechnung oder Feststeliung in Bezug auf die Zertifikate verwandt worden ist, nachtraglich
korrigiert werden und wird diese Korrektur durch die Borse vor dem Falligkeitstag
verdffentlicht, so wird die Festlegungsstelle den aufgrund dieser Korrektur zahlbaren oder
lieferbaren Betrag bestimmen und, falls erforderlich, die Bedingungen der Transaktion zur
Berlicksichtigung dieser Korrektur anpassen und die Glaubiger gema §12 entsprechend
unterrichten.

Storungstage. Wenn die Festlegungsstelle nach alleinigem und frelem Ermessen unter
Berticksichtigung des Grundsatzes von Treu und Glauben und bester Marktpraxis feststellt,
dass ein Aktien-Bewertungstag ein Stérungstag oder kein PlanméaRiger Handelstag ist, dann
ist der Aktien-Bewertungstag der nachstfolgende Borsengeschaftstag, an dem die
Festlegungsstelle feststellt, dass kein Stérungstag vorliegt, es sei denn, die Festlegungsstelle
stellt fest, dass an jedem der funf Borsengeschéftstage, die unmittelbar auf den
urspringlichen Tag folgen, ein Stérungstag vorliegt. Im letzteren Falle und zur Bestimmung
des Aktienbezogenen Rlckzahlungsbetrages:

36



(a) gilt der entsprechende funfte Borsengeschaftstag als Aktien-Bewertungstag,
ungeachtet der Tatsache, dass dieser Tag ein Storungstag ist; und

(b) bestimmt die Festlegungsstelle ihre nach Treu und Glauben erfolgte Schatzung des
Werts der Aktien zur Aktien-Bewertungszeit an diesem funften Bérsengeschaftstag.

§5
{Zahlungen)

(1 Zahlungen von Kapital und, soweif einschlagig, Zinsen. Zahlungen von Kapital und, soweit
einschlagig, Zinsen auf die Zertifikate erfolgen nach Mallgabe der anwendbaren steuerlichen
und sonstigen Gesetze und Vorschriften in der festgelegten Wahrung an das Clearing System
oder dessen Order zur Gutschrift auf den Konten der betreffenden Kontoinhaber bei dem
Clearingsystem gegen Vorlage und Einreichung der Globalurkunde bei der bezeichneten
Geschafisstelle einer der Zahlstellen aullerhalb der Vereinigten Staaten.

(2) Geschéfistag.
Fallt der Faliigkeitstag einer Zahlung in Bezug auf ein Zertifikat auf einen Tag, der kein
Geschaftstag ist, hat der Glaubiger keinen Anspruch auf Zahlung vor dem nachsten
Geschaftstag am jeweiligen Ort und ist nicht berechtigt, zusé&tzliche Zinsen, soweit
einschlagig, eder sonstige Zahlungen auf Grund dieser Verspétung zu verlangen.

“Geschiftstag” ist jeder Tag (auller einem Samstag und einem Sonntag), an dem die
Banken in London und Frankfurt am Main fir Geschafte (einschlieBlich
Devisenhandelsgeschafte und Fremdwahrungseinlagengeschafie) gedfinet sind und alle fur
die Abwicklung von Zahlungen in Euro wesentlichen Teile des Trans-European Automated
Real-Time Gross Settlement Express Transfer Systems 2 oder eines Nachfolgesystems
("TARGET") in Betrieb sind.

(3) Verainigte Staaten. “Vereinigte Staaten” sind die Vereinigten Staaten von Amerika,
einschliefllich deren Bundesstaaten und des Districts of Columbia und deren Besitztimer
(einschlieRlich Puerto Rico, die U.S. Virgin Islands, Guam, American Samoa, Wake Island
und die Northern Mariana Islands).

(4) Erfiullung. Die Emittentin bzw. die Garantin wird durch Zahlung an oder an die Order des
Clearing Systems von ihren Zahlungsverpflichtungen befreit.

(5) Bezugnahmen auf Kapital und Zinsen. Bezugnahmen in diesen Emissionsbedingungen auf
“Kapital” schlieen, soweit anwendbar, den Aktienbezogenen Ruckzahlungsbetrag, den
Vorzeitigen Rickzahlungsbetrag, den Automatischen Vorzeitigen Rickzahlungsbetrag; sowie
jeden Aufschlag sowie sonstige auf oder in Bezug auf die Zertifikate zahlbaren Betrage ein.
Bezugnahmen auf “Zinsen” schlieen, soweit anwendbar, alle nach §6 zahlbaren
zusétzlichen Betrdge mit ein.

§6

(Steuer Gross-up)

Alle in Bezug auf die Zertifikate von der Emittentin an die Glaubiger zahlbaren Kapital- und/oder
Zinsbetrage, soweit einschlagig, werden ohne Einbehalt oder Abzug an der Quelle fir oder wegen
gegenwartiger oder zukUnftiger Steuern, Abgaben oder Gebuhren bzw. Veranlagungen gleich
welcher Art gezahlt, die von einer Steuerjurisdiktion im Wege des Einbehalts oder des Abzugs
auferlegt, einbehalten oder erhoben werden, es sei denn, ein solcher Abzug oder Einbehalt oder
Abzug ist gesefzlich vorgeschrieben. In diesem Fall wird die Emittentin diejenigen zusétzlichen
Betrage (“Zusitzliche Betrage”) zahlen, die erforderlich sind, damit die den Glaubigern zufliebenden
Nettobetrage nach diesem Einbehalt oder Abzug jeweils den Betrdgen an Kapital und Zinsen, soweit
einschlagig, entsprechen, die ohne einen solchen Einbehalt oder Abzug van den Glaubigern erhalten
worden waren; jedoch sind solche Zusatzlichen Betrage nicht zu zahlen:

(a) in Bezug auf die deutsche Kapitalertragsteuer (inklusive der Abgeltungsteuer sowie
einschliefflich Kirchensteuer, soweit anwendbar), die nach dem deutschen
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(b)

(c}

(d)

(e)

{f)

(9

(h)

Einkommensteuergesetz abgezogen oder einbehalten wird, auch wenn der Abzug
oder Einbehalt durch die Emittentin oder ihren Stellvertreter vorzunehmen ist, und
den deutschen Solidaritatszuschlag oder jede andere Steuer, welche die deutsche
Kapitalertragsteuer bzw. den Solidaritatszuschlag ersetzen sollte; oder

an einen Glaubiger oder an einen Dritten fur einen Glaubiger, falls dieser Glaubiger
(oder ein Treuhander, Grinder eines Treuhandvermdégens, Beglnstigter, Teilhaber
oder Aktionar eines solchen Gldubigers, falls es sich bei diesem um ein
Nachlassvermégen, ein Treuhandvermdégen oder eine Personengesellschaft handelt)
auf Grund irgendeiner Uber die bloRe Inhaberschaft der Zertifikate oder den Erhalt
der unter diesen zu leistenden Zahlungen hinausgehenden frisheren oder
gegenwartigen Verbindungen zu irgendeiner Steuerjurisdiktion (einschlieltlich solcher
Glaubiger (bzw. Treuhénder, Grinder eines Treuhandvermdgens, Begunstigte,
Teilhaber oder Aktionare), welche Staatsblrger dieses Landes waren oder sind oder
in diesem Land Handel oder Geschéfte betrieben haben oder betreiben oder in
diesem einen Geschéfis- oder Wohnsitz hatten oder haben) einem solchen Einbehalt
oder Abzug unterliegt und sich diese Verbindung nicht nur darauf beschrankt, dass er
die Zertifikate halt oder die unter diesen jeweils zu leistende Zahlungen erhdlt; oder

an den Glaubiger oder an einen Dritten fur den Glaubiger, falls kein Einbehalt oder
Abzug erfolgen misste, wenn die Zertifikate zum Zeitpunkt der fraglichen Zahlung
einem Depotkonto bei einer nicht in einer Steuerjurisdiktion anséssigen Bank
gutgeschrieben gewesen waren; oder

falls der Einbehalt oder Abzug bei Zahlungen an eine Privatperson vorgenommen
wird und die Verpflichtung dazu durch die Richtlinie des Rates der Europaischen
Union 2003/48/EC, durch eine andere Einkommensteuer-Richtlinie oder durch ein
diese Richtlinie umsetzendes oder sie befolgendes oder zu ihrer Befolgung
erlassenes Gesetz oder durch ein anderes Abkommen zwischen einem EU-
Mitgliedsstaat und bestimmten anderen Landern und Territorien im Zusammenhang
mit einer solchen Richtlinie begriindet wird; oder

soweit der Einbehalt oder Abzug von dem Glaubiger oder von einem Dritten fur den
Glaubiger zahlbar ist, der einen solchen Einbehalt oder Abzug dadurch
rechtméaligerweise hatte vermeiden kénnen (aber nicht vermieden hat), dass er
Vorschriften beachtet, oder dafur sorgt, dass Dritte dieses tun, welche die Abgabe
einer  Nichtansassigkeitserkiarung oder eines  ahnlichen Antrags  auf
Quellensteuerbefreiung gegeniiber der am Zahlungsort zustandigen Steuerbehdrden
vorsehen; oder

soweit der Einbehalt oder Abzug von dem Glaubiger oder von einem Dritten fUr den
Glaubiger zahlbar ist, der einen solchen Einbehalt oder Abzug durch die Bewirkung
einer Zahlung (iber eine andere Zahistelle in einem Mitgliedsstaat der Europaischen
Union, welche nicht zu einem solchen Einbehalt oder Abzug verpflichtet ist, hatte
vermeiden kénnen; oder

soweit der Einbehalt oder Abzug fir einen Glaubiger oder dessen Rechnung zahlbar
ist, der Zertifikate mehr als 30 Tage nach dem Tag, an dem eine Zahlung unter den
Zertifikaten fallig und zahlbar wurde bzw., soweit dies spater eintritt, nach dem Tag,
an dem die Zahlung ordnungsgemal vargenommen wurde, vorgelegt hat; oder

iegliche Kombination der Absatze (a)-(g}).

Zudem werden keine Zahlungen Zusatzlicher Betrage im Hinblick auf Zahlungen auf die Zertifikate an
einen Glaubiger vorgenommen, welcher als Treuhander oder Personengeselischaft oder ein anderer
als der wirtschaftliche Eigentiimer fungiert, soweit nach den Gesetzen einer Steuerjurisdiktion eine
solche Zahlung fur Steuerzwecke dem Einkommen des Beglnstigten bzw. Griinders eines
Treuhandvermégens zugerechnet wirde im Hinblick auf einen solchen Treuhander oder einen
Teilhaber einer sclchen Personengesellschaft oder wirtschaftlichen Eigentumer, welcher selbst nicht
zum Erhalt von Zusatzlichen Betragen berechtigt gewesen ware, wenn dieser Beglinstigte, Grinder
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eines Treuhandvermégens, Teilhaber oder wirtschaftliche Eigentimer unmittelbarer Glaubiger der
Zertifikate wére.

Ungeachtet gegenteiliger Angaben in diesem §6 sind die Emittentin, die Garantin, irgendeine
Zahlstelle cder sonstige Person erméchtigt, Einbehalte oder Abziige von Zahlungen von Kapital
und/oder Zinsen in bezug auf die Zertifikate vorzunehmen und nicht zur Zahlung zusétzlicher Betrage
in Bezug auf jegliche solche Einbehalte oder Abziige verpflichtet, jeder Steuereinbehalt der (i) von
oder in Bezug auf jegliche Zertifkate gemal FATCA, geméal den Gesetzen der Bundesrepublik
Deutschiand oder der Niederlande oder einer anderen Jurisdiktion, in der Zahlungen unter den
Zertifikaten vorgenommen werden, zur Umsetzung von FATCA oder gemafl jeglichem Verirag
zwischen der Emittentin und den Vereinigten Staaten oder einer Behorde der Vereinigten Staaten
oder (i) von oder in Bezug auf jegliche “dividendenaquivalente” Zahlung gema&f den Abschnitten 871
oder 881 des United States Internal Revenue Code of 1986, as amended gemacht werden.

§7
{(Verjdhrung)

Die in §801 Absatz 1 Satz 1 BGB bhestimmte Vorlegungsfrist wird fur die Zertifikate auf zehn Jahre
abgekdrzt.

§8
(Kiindigungsgrinde}

Wenn einer der folgenden Kindigungsgriinde (jeweils ein “Kiindigungsgrund’) eintritt, ist jeder
Glaubiger berechtigt, sein Zertifikat durch schriftliche Erklarung an die Emittentin, die in der
bezeichneten Geschéftsstelle der Hauptzahlstelle zugehen muss, mit sofortiger Wirkung zu kiindigen,
woraufhin fir dieses Zertifikat der Vorzeitige Ruckzahlungsbetrag sofort fallig und zahlbar ist, es sei
denn, der Kiundigungsgrund ist vor Erhalt der Erkldrung durch die Emittentin weggefallen:

(a) das Kapital ist nicht innerhalb von 7 Tagen oder die Zinsen, soweit einschiagig, in
Bezug auf solche Zertifikate sind nicht innerhalb von 30 Tagen nach dem
betreffenden Filligkeitstag gezahlt worden, es sei denn, die Zahlung erfolgte nicht im
Einklang mit zwingenden Gesetzesvorschriften, Verordnungen oder der
Entscheidung eines zustandigen Gerichies. Sofern Zweifel an der Wirksamkeit oder
Einschlagigkeit solcher Gesetzesvorschriften, Verordnungen oder einer solchen
Entscheidung besteht, gerat die Emittentin nicht in Verzug, wenn sie sich innerhalb
der 7 bzw. 30 Tage bei der Nichtzahlung auf den Rat unabhangiger Rechisberater
stltzt; oder

(b) die Emittentin unterlasst die ordnungsgemale Erflllung oder Beachtung einer
Verpflichtung aus den Zertifikaten, diese Unterlassung stellt einen wesentlichen
Nachteil fir die Glaubiger dar und dauert langer als 60 Tage fort, nachdem der
Emittentin von Glaubigern, die nicht weniger als 25 % des Gesamtnennbetrages oder
der Anzahl der Stiicke halten, hierliber eine Benachrichtigung zugegangen ist, mit der
sie aufgefordert wird, diese Unterlassung zu heilen; oder

() gegen die Emittentin oder die Garantin ist von einem Gericht ein Insolvenzverfahren
ersffnet worden oder ein dem Insolvenzverfahren vergleichbares Verfahren in einer
anderen Rechtsordnung ist erdffnet worden oder die Emittentin oder die Garantin
beantragt von sich aus ein solches Verfahren oder bietet einen Vergleich mit
Glaubigern an (aulter zum Zweck einer Restrukturierung oder Verschmelzung, deren
Bedingungen zuvar durch eine Versammiung der Glaubiger genehmigt wurde); oder

(d) die Emittentin bzw. die Garantin stellt ihre Geschaftstatigkeit ganz oder Uberwiegend
ein, verduRert oder gibt ihr gesamtes Vermagen oder den wesentlichen Teil ihres
Vermoégens anderweitig ab und (i) vermindert dadurch den Wert ihres Vermébgens
wesentlich und (ji) es wird dadurch wahrscheinlich, dass die Emittentin ihre
Zahlungsverpflichtungen gegeniber den Glaubigern nicht mehr erfiillen kann bzw. im
Falle der Garantin (oder einer Nachfolgegesellschaft der Garantin im Zuge einer
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Verschmelzung oder einer Ubernahme), ihre Zahlungsverpflichtungen gegeniber den
Glaubigern unter der Garantie nicht mehr erfillen kann.

89
(Beauftragte Stellen)

(1) Bestellung. Die Hauptzahlstelle, die Zahlstelle, die Festlegungsstelle und, soweit eine
Berechnungsstelle ernannt wurde, die Berechnungsstelle (jede eine “beauftragte Stelle” und
zusammen die “beauftragten Stellen”) und ihre Geschaftsstellen (die durch Geschaftsstellen
innerhalb derselben Stadt ersetzt werden kénnen) lauten:

(2)

Hauptzahistelle: Citigroup Global Markets Deutschland AG
Germany Agency and Trust Department
Reuterweg 16
60323 Frankfurt am Main
Deutschland

Zahlstellen: Citigroup Globai Markets Deutschland AG
Germany Agency and Trust Department
Reuterweg 16
60323 Frankfurt am Main
Deutschland

Festlegungsstelle: Morgan Stanley & Co. International plc
25 Cabot Square
Canary Wharf
London E14 4QA
England

Berechnungsstelle: Citigroup Global Markets Deutschland AG

Germany Agency and Trust Department
Reuterweg 16

60323 Frankfurt am Main

Deutschland

Falls die Zertifikate in U.S. Dollar denominieren und falls Zahlungen bei den oder durch die
Geschaftsstellen aller Zahlstellen auBerhalb der Vereinigten Staaten aufgrund der Einflihrung
von Devisenbeschrankungen oder dhnlichen Beschrankungen hinsichtlich der vollstandigen
Zahlung oder des Empfangs der entsprechenden Betrage in U.S.-Dollar widerrechtlich oder
tatséchlich ausgeschlossen werden, wird die Emittentin zu jedem Zeitpunkt eine Zahlstelle mit
bezeichneter Geschaftsstelle in New York City unterhalten.

(2) Anderung der Besteliung oder Abberufung. Die Emittentin behalt sich das Recht vor, jederzeit
die Bestellung einer beauftragten Stelle zu andern oder zu beenden und eine andere
beauftragte Stelle zu bestellen. Die Emittentin wird zu jedem Zeitpunkt (i) eine Hauptzahlstelle
unterhalten, (i) solange die Zertifikate an einer Borse notiert sind, eine Zahistelle (die die
Hauptzahlstelle sein kann) mit bezeichneter Geschéftsstelle an dem Ort unterhalten, den die
Regeln dieser Bdrse verlangen, (iii) eine Festlegungsstelle (soweit vorhanden) und eine
Berechnungsstelle (soweit vorhanden) mit Geschaftsstelle an demjenigen Ort unterhalten, der
durch die Regeln irgendeiner Bérse oder sonstigen anwendbaren Regeln vorgeschrieben ist,
und (iv) falls eine Richtlinie der Europaischen Union zur Besteuerung von Zinseinkiinften oder
irgendein Gesetz zur Umsetzung dieser Richtlinie eingefihrt wird, sicherstellen, dass sie eine
Zahlstelle in einem Mitgliedsstaat der Europdischen Union unterhalt, die nicht zum Abzug
oder Einbehalt von Steuern gemal dieser Richtlinie oder eines solchen Gesetzes verpfiichtet
ist, soweit dies in irgendeinem Mitgliedsstaat der Europaischen Union moglich ist. Eine
Anderung, Abberufung, Bestellung oder ein sonstiger Wechsel wird nur wirksam (auer im
Insolvenzfall, in dem eine solche Anderung sofort wirksam wird), sofern die Glaubiger
hieriiber geman §12 vorab unter Einhaltung einer Frist von mindestens 30 und nicht mehr als
45 Tagen informiert wurden.
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Beauftragte der Emittentin. Jede beauftragte Stelle handelt ausschlieflich als Beauftragte der
Emittentin und Ubernimmt keinerlei Verpflichtungen gegentber den Glaubigern und es wird
kein Auftrags- oder Treuhandverhaltnis zwischen ihr und den Glaubigern begrindet.

Verbindiichkeit der Festsetzungen und Berechnungen. Alle Bescheinigungen, Mitteilungen,
Gutachten, Festsetzungen, Berechnungen, Quotierungen und Entscheidungen, die von der
Festlegungsstelle und der Berechnungsstelle (soweit vorhanden) fir die Zwecke dieser
Emissionshedingungen gemacht, abgegeben, getroffen oder eingeholt werden, sind (sofern
nicht ein offensichtlicher Irrtum vorliegt) fur die Emittentin, die Garantin, die Hauptzahlstelle,
die Zahlstelle(n) und die Glaubiger bindend und sind in Ubereinstimmung mit §317 BGB zu
treffen.

Keine der beauftragten Stellen Ubernimmt irgendeine Haftung fur irgendeinen Irrtum oder eine
Unterlassung oder irgendeine darauf beruhende nachtrégliche Korrektur in der Berechnung
oder Veroffentlichung irgendeines Betrags zu den Zertifikaten, sei es auf Grund von
Fahrl4ssigkeit oder aus sonstigen Granden (mit Ausnahme von grober Fahrlassigkeit und
Vorsatz).

§10
(Ersetzung der Emittentin)

Die Emittentin (oder jede Schuldnerin, welche die Emittentin ersetzt) ist jederzeit berechtigt,
ohne weitere Zustimmung der Glaubiger ein Unternehmen, welches zu diesem Zeitpunkt dem
Morgan Stanley-Konzern angehért, (mit Geschaftssitz in irgendeinem Land weltweit) an ihrer
Stelle als Hauptschuldnerin (die “Nachfolgeschuldnerin®) fir alle Verpflichtungen aus und im
Zusammenhang mit den Zertifikaten einzusetzen, und die Glaubiger stimmen dieser
Einsetzung hiermit unwiderruflich zu, vorausgesetzt, dass:

{(a) alle fur die Wirksamkeit der Ersetzung notwendigen Dokumente {die “Dokumente”)
von der Emittentin und der Nachfolgeschuldnerin  unterzeichnet werden,
entsprechend denen die Nachfolgeschuldnerin zu Gunsten jedes Glaubigers alle
Verpflichtungen aus diesen Emissionsbedingungen und dem zwischen der Emittentin
und den beauftragten Stellen abgeschlossenen agency agreement (das “Agency
Agreement”) Ubernimmt, als sei sie von Anfang an Stelle der Emittentin Partei dieser
Verginbarungen gewesen, und entsprechend denen die Emittentin und die Garantin
(soweit die Garantin nicht die Nachfolgeschuldnerin ist) zu Gunsten jedes Glaubigers
unbedingt und unwiderruflich die Zahlung aller faligen und durch die
Nachfolgeschuldnerin als Hauptschuldner zahlbaren Befrdge garantiert (wobei diese
Garantie im Folgenden als “Ersetzungs-Garantie”) bezeichnet wird);

(2)] die Dokumente ein unselbststandiges Garantieversprechen der Nachfolgeschuldnerin
und der Emittentin enthalten, wonach die Nachfolgeschuldnerin und die Emittentin
alle fur die Ersetzung und die Abgabe der Ersetzungs-Garantie durch die Emittentin
notwendigen Genehmigungen und Einverstandniserklarungen von Regierungsstellen
und Aufsichtsheharden erhalten haben, wonach ferner die Nachfolgeschuidnerin alle
fir die Erfillung ihrer Verpflichtungen aus den Dokumenten notwendigen
Genehmigungen und Einverstandniserklarungen von Regierungsstellen  und
Aufsichtsbehérden erhalten hat und wonach weiterhin  sa&mtliche dieser
Genehmigungen und Einverstandniserkldrungen in vollem Umfang gdltig und
wirksam sind und wonach zudem die Verpflichtungen der Nachfolgeschuldnerin und
die Ersetzungs-Garantie jeweils gemaR ihren Bestimmungen wirksam und
rechtsverbindiich und durch jeden Gldubiger durchsetzbar sind und wonach
schlierlich, wenn die Nachfolgeschuldnerin ihre Verbindlichkeiten an den Zertifikaten
durch eine Niederlassung erfullt, die Nachfolgeschuldnerin selbst verpflichtet bleibt,
und

{c) §8 dergestait als erganzt gilt, dass der Wegfali der Wirksamkeit,

Rechtsverbindlichkeit oder Durchsetzbarkeit der Ersetzungs-Garantie gegeniber der
Emittentin ein zusatzlicher Kindigungsgrund unter dieser Bestimmung ist.
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Nachdem die Dokumente fur die Emittentin und die Nachfolgeschuldnerin wirksam und
rechtsverbindlich geworden sind und eine Mitteilung geman Absatz 4 dieser Bestimmung
erfolgt ist, gilt die Nachfolgeschuldnerin als in den Zertifikaten an Stelle der Emittentin als
Hauptschuldnerin verzeichnet und die Zertifikate gelten als dementsprechend erganzt, um der
Ersetzung zur Durchsetzung zu verhelfen und die relevante Jurisdiktion im Rahmen des §6 ist
die Jurisdiktion des Sitzes der Nachfolgeschuldnerin. Die Unterzeichnung der Dokumente und
die Mitteilung gemall Absatz 4 dieser Bestimmung befreien, im Fall der Einsetzung einer
anderen Gesellschaft als Hauptschuldnerin, die Emittentin von allen Verbindlichkeiten, die sie
als Hauptschuldnerin unter den Zertifikaten hatte.

Die Dokumente werden so lange bei der Hauptzahlstelle hinterlegt und von dieser verwahrt
werden, bis noch Forderungen bezglich des Zertifikats von irgendeinem Glaubiger gegen die
Nachfolgeschuldnerin oder die Emittentin erhoben werden kénnen oder Forderungen aus den
Dokumenten noch nicht endgliltig zugesprochen, ausgeglichen oder erflllt worden sind. Die
Nachfolgeschuldnerin und die Emittentin erkennen das Recht eines jeden Gléubigers zur
Anfertigung der Dokumente zur Durchsetzung eines Zertifikats oder der Dokumente an.

Spétestens 15 Geschéftstage nach Unterzeichnung der Dokumente wird die
Nachfolgeschuldnerin dies den Glaubigern und, sollten die Zertifikate an einer Bdrse notiert
sein, dieser Borse und jeder anderen Person oder Stelle, die gemafl den anwendbaren
Gesetzen und Regelungen zu informieren ist, mitteilen. Ferner wird die Emittentin einen
Nachtrag zu dem die Zertifikate betreffenden Basisprospekt erstellen.

Fur die Zwecke dieses §10 bedeutet ‘Kontrolle’ direkten oder indirekten Einfluss auf die
Geschaftsleitung und Geschaftspolitik einer Gesellschaft oder die Méglichkeit, deren Richtung
zu bestimmen, sei es kraft Vertrages oder kraft direkten oder indirekten Besitzes einer
solchen Zahl stimmberechtigter Anteile, die es deren Inhaber erméglichen, die Mehrheit der
GeschaftsfUhrer zu bestimmen, wobei jede Gesellschaft als darin einbezogen gilt, die eine
ahnliche Beziehung zur erstgenannten Gesellschaft aufweist. ‘Stimmberechtigte Anteile’ sind
zu diesem Zweck Kapitalanteile an einer Gesellschaft, die dblicherweise zur Wahl der
Geschaftsfuhrer berechtigen. Die Begriffe ‘kontrolliert’, ‘kentrollierend’ und ‘gemeinsam
kontrolliert’ sind entsprechend auszulegen.

§11
(Begebung weiterer Zertifikate und Ankauf und Entwertung)

Begebung weiterer Zertifikate. Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit ohne Zustimmung der
Glaubiger weitere Zertifikate mit gleicher Ausstattung (ggf. mit Ausnahme des
Emissionspreises, des Begebungstags, des Verzinsungsbeginns und des ersten
Zinszahlungstags) in der Weise zu begeben, dass sie mit diesen Zertifikaten eine einheitliche
Serie bilden, wobei in diesem Fall der Begriff “Zertifikate” entsprechend auszulegen ist.

Ankauf. Die Emittentin und jedes ihrer Tochterunternehmen sind berechtigt, Zertifikate im
Markt oder anderweitigy zu jedem beliebigen Preis zu kaufen. Sofern diese Kaufe durch
sffentliches Angebot erfolgen, muss dieses Angebot allen Glaubigern gegentber erfolgen.
Die von der Emittentin erworbenen Zertifikate kénnen nach Wahl der Emittentin von ihr
gehalten, weiterverkauft oder entwertet werden.

Entwertung. Samtliche vollstandig zurlckgezahlten Zertifikate sind unverziglich zu entwerten
und koénnen nicht wiederbegeben oder wiederverkauft werden.

§12
(Mitteilungen)

Bekannimachung. Alle die Zertifikate betreffenden Mitteilungen sind im Internet auf der
Website www.morganstanleyig.de oder in einer fihrenden Tageszeitung mit allgemeiner
Verbreitung in Deutschland zu verdffentlichen. Diese Tageszeifung wird voraussichtlich die
Bérsen-Zeitung sein. Jede derartige Mitteilung gilt mit dem finften Tag nach dem Tag der
Versffentlichung (oder bei mehreren Veréffentlichungen mit dem funften Tag nach dem Tag
der ersten solchen Verdffentlichung) als wirksam erfolgt.
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(3)

Mitteilungen an das Clearing System. Die Emittentin ist berechtigt, eine Ver&ffentlichung nach
Absatz 1 durch eine Mitteilung an das Clearing System zur Weiterleitung an die Glaubiger zu
ersetzen, vorausgesetzt, dass das entsprechende Clearing System dies zulésst und dass in
Fallen, in denen die Zertifikate an einer Borse notiert sind, die Regeln dieser Bérse diese
Form der Mitteilung zulassen. Jede derartige Mitteilung gilt am funften Tag nach dem Tag der
Mitteilung an das Clearing System als den Glaubigern mitgeteilt.

8§13
{Anwendbares Recht und Gerichtsstand)

Anwendbares Recht Die Zertifikate unterliegen deutschem Recht. Die Garantie unterliegt
New Yorker Recht ausschliellich den Vorschriften des Internationalen Privatrechts.

Gerichisstand. Ausschlielllich zustandig fir-samtliche im Zusammenhang mit den Zertifikaten
entstehenden Klagen cder sonstige Verfahren (“Rechtsstreitigkeiten”) ist das Landgericht
Frankfurt/Main. Die Glaubiger kénnen ihre Anspriiche jedoch auch vor anderen zustandigen
Gerichten geltend machen. Die Emittentin unterwirft sich den in diesem Absatz bestimmten
Gerichten.

Bestellung von Zustellungsbevollméachtigten, Fir etwaige Rechtsstreitigkeiten vor deutschen
Gerichten bestellen die Emittentin und die Garantin Morgan Stanley Bank AG, Junghofstraie
13-15, 80311 Frankfurt am Main zu ihrem Zustellungsbevollmachtigten in Deutschland.

Gerichtfiche Geltendmachung. Jeder Glaubiger ist berechtigt, in jedem Rechtsstreit gegen die
Emittentin oder in jedem Rechtsstreit, in dem der Glaubiger und die Emittentin Partei sind,
seine Rechte aus diesen Zertifikaten im eigenen Namen auf der folgenden Grundlage zu
stltzen oder geltend zu machen: (i) er bringt-eine Bescheinigung der Depotbank bei, bei der
er flr die Zertifikate ein Wertpapierdepot unterhalt, welche {a) den vollstdndigen Namen und
die vollstandige Adresse des Glaubigers enthéli, (b)) den Gesamtnennbetrag oder die Anzahl
der Stlcke der Zertifikate bezeichnet, die unter dem Datum der Bestatigung auf dem
Wertpapierdepot verbucht sind, und (c) bestatigt, dass die Depotbank gegeniiber dem
Clearing System eine schriftliche Erklarung abgegeben hat, die die vorstehend unter (a) und
(b) bezeichneten Informationen enthalt; und (i) er legt eine Kopie der die betreffenden
Zertifikate verbriefenden Globalurkunde vor, deren Ubereinstimmung mit dem Original durch
eine vertretungsberechtigte Person des Clearing Systems oder des Verwahrers des Clearing
Systems bhestatigt wurde, chne dass eine Vorlage der Originalbelege oder der die Zertifikate
verbriefenden Globalurkunde in einem solchen Verfahren erforderlich ware. Far die Zwecke
des Vorstehenden bezeichnet "Depothank’ jede Bank oder ein sonstiges anerkanntes
Finanzinstitut, das herechiigt ist, das Wertpapierverwahrungsgeschaft zu betreiben und bei
der/dem der Glaubiger ein Wertpapierdepot fir die Zertifikate unterhalt, einschlieBlich des
Clearing Systems. Jeder Glaubiger kann, ungeachtet der vorstehenden Bestimmungen, seine
Rechte unter diesen Zertifikaten auch auf jede andere im Land der Geltendmachung
zulassige Methode geltend machen.

§14
(Sprache)

Diese Anleihebedingungen sind in englischer Sprache abgefasst. Eine Ubersetzqng in die deutsche
Sprache ist beigeflgt. Der englische Text ist bindend und mafgeblich. Die Ubersetzung in die
deutsche Sprache ist unverbindlich
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TMF Management B.V.

Signed on behalf of the Issuer:

By:

buly authorised
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Appendix: Issue Specific Summary
Anhang: Emissionsspezifische Zusammenfassung

Issue of up to 25,000 Equity Linked “Morgan Stanley Autocaliable ENI - Ottobre - 2016”
Certificates. due 24. October 2016 (ISIN ‘DEQOOOMSOABQY, Serles G416, Tranche 1) (the
j"Certrfrcates”) by Morgan Stanley B.V. (the “Issuer”) guaranteed by Morgan Stanley {the
“Guarantor”) :

‘Emission von bis zu 25 000 aktrenbezogenen ,,Morgan Stanley Autocaﬂable ENTI Ottobre 2016“
'Zertrfrkaten féllig am 24. Oktober 2016 (ISIN: DEOOOMSO0ABQ7?, Serie G418, Tranche 1) (die
“Zertifikate”) begeben von Morgan Stanley B.V. (d.-e "Emrttentrn") und garantrert durch Morgan
Stanley (die “Garantin™)
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ENGLISH LANGUAGE VERSION OF THE ISSUE SPECIFIC SUMMARY

Summaries are made up of disclosure requirements known as elements {the “Elements”). These
Elements are numbered in sections A — E (A.1 — E.7). This summary contains all the Elements
required to be included in a summary for this type of securities and the Issuer. Because some
Elements are not required to be addressed, there may be gaps in the numbering sequence of the
Elements. Even though an Element may be required to be inserted in the summary because of the
type of securities and the Issuer, it is possible that no relevant information can be given regarding the
Element. In this case a short description of the Element is included in the summary with the

specification of “Not applicable”.

A.

A

AZ

INTRODUCTION AND WARNINGS

Warnings

Consent by the
lssuer to the use of
the Base Prospectus
for subsequent
resale or final
placement of the
Notes by financial
intermediaries and
indication of the
offer period within
which subsequent
resale or final
placement of the
Neotes by financial
intermediaries can
be made and for
which consent to
use the Base
Prospectus is given.

. This summary (the “Summary”) should be read as an introduction to

this Base Prospectus.

Any decision by an investor to invest in the Certificates should be
based on consideration of the Base Prospectus as a whole by the
investor.

Where a claim relating to the information contained in this Base
Prospectus is brought before a court, the plaintiff investor might,
under the national legislation of the Member States, have to bear the
costs of translating the Base Prospectus before the legal
proceedings are initiated.

Civil liability attaches only to those persons who have tabled the
Summary including any translation thereof, but only if the Summary
is misleading, inaccurate or inconsistent when read together with the
other parts of the Base Prospectus, key information in order to aid
investors when considering whether to invest in such Certificates.

MPS Capital Services Banca per le Imprese S.p.A. acting as the
Lead Manager and Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A. acting
as the Distributor carrying on the Offer is entitled to use the
Prospectus for the subsequent resale or final placement of the
Certificates during the offer period for the subsequent resale or final
placement of the Certificates from 9 September 2013 to 21 October
2013 (the “Offer Pericd”), provided however, that the Prospectus is
still valid in accordance with Article 11 of the Luxembourg act
relating to prospectuses for securities (Loi refative aux prospectus
pour valeurs mobiliéres) which implements Directive 2003/71/EC of
the European Parliament and of the Council of 4 November 2003 (as
amended by Directive 2010/73/EU of the European Parliament and
of the Council of 24 November 2010).

The Prospectus may only be delivered to potential investors together
with all supplements published before such delivery. Any supplement
to the Prospectus is available for viewing in electronic form on the
website of the Luxembourg Stock Exchange (www.bourse.lu) and on
the Lead Manager's and Distributor's respective websites
www.mpscapitalservices.it and www.mps.it.
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B.

Any other clear and
objective conditions
attached to the
consent which are
relevant for the use
‘of the Base
Prospectus.

Notice in bold
informing investors
that information on
the terms and
conditions of the
offer by any financial
intermediary is fo be
provided at the time
of the offer by the
financial
intermediary.

When using the Prospectus, the Distributor andfor relevant further
financial intermediary must make certain that it complies with all
applicable selling restrictions, laws and regulations in force in the
respective jurisdictions.

Any information on the terms and conditions of the offer by any
financial intermediary is to be provided at the time of the offer
by the financial intermediary.

ISSUERS AND GUARANTOR

Morgan Stanley B.V.

B.1

B.2

B.4b

B.5

B.9

The legal and
commercial name of
the lssuer:

The domicile and
legal form of the
Issuer, the
legisiation under
which the Issuer
operates and its
country or
incorporation:

Any known trends
affecting the Issuer
and the industries in
which it operates:

If the Issuer is part
of a group, a
descripticn of the
group and the
Issuer's position
within the group:

Where a profit
forecast or estimate
is made, state the
figure:

Morgan Stanley B.V. {"MSBV")

MSBY was incorporated as a private company with limited liability
{besloten vennootschap met beperkte aansprakelijkheid) under the
laws of The Netherlands for an unlimited duration. MSBV has its
corporate seat at Amsterdam, The Netherlands and its offices are
located at Luna Arena, Herikerbergweg 238, 1101 CM, Amsterdam,
Zuidoost, The Netherlands. MSBV is incorporated under, and subject
to, the laws of The Netherlands.

Not applicable. No such trends are known to the Issuer.

MSBY has no subsidiaries. It is ultimately controlled by Morgan

Stanley.

Not Applicable. MSBV does not provide profit forecasts.
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B.10

B.12

B.13

B.14

B.15

B.16

B.17

The nature of any
qualifications in the
audit report on the
histarical financial
information:

Selected historical
key financial
information {in
millions of euro):

Material adverse
change in the
prospects of the
Issuer:

Significant changes
in the financial or
trading position of
the [ssuer:

Description of any
recent events
particular to the
Issuer which are to a
material extent
relevant o the
evaluation of the
Issuers solvency.

Description of the
Group and the
Issuer's position
within the group:

Any dependency
upon other entities
within the group:

Principal activities of
the Issuer:

Controlling
relaticnship of the
Issuer:

Credit ratings
assigned to the
Issuer or its debt
securities:

Not Applicable. There are no qualifications in the financial
statements of MSBV for the year ended 31 December 2011 and for
the year ended 31 Dacember 2012,

31 Dac 2011 | 31 Dec 2012
Balance Sheet (in EUR millions)
Tolal Assets 4,187,365 6,519,685
Total Liabiiities 4,170,543 6,499,184
Consolidated Income Statement
{in EUR millions)
Profit before tax 4,020 4,875
Profit for the year/period 3,026 3,679

There has been no material adverse change in the prospects of
MSBV since 31 December 2012, the date of the latest published
annual audited accounts of MSBV.

There has baen no significant change in the financial or trading
position of MSBV since 31 December 2012, the date of the latest
published annual audited accounts of MSBV.

Not Applicable. MSBV considers that no event relevant to the
evaluation of its solvency has taken place since the publication of
their last yearly or quarterly financial statements, as the case may
be.

B.5

MSBV has no subsidiaries.

MSBYV is ultimately controlled by Morgan Stanley.

MSBV's principal activity is the issuance of financial instruments and
the hedging of obligations arising pursuant to such issuances.

MSBYV is ultimately controlled by Morgan Stanley.

MSBV is not rated.

Certificates issued under the Programme may be rated or unrated. A
rating is not a recommendation to buy, sell or hold securities and
may be subject to suspension, change or withdrawal at any time by
the assigning rating agency.
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B.19

B.19
B.4b

B.19
B.5

B.19
B.9

B.19
B.12

Morgan Stanley

The legal and
commercial name of
the Guarantor:

The domicile and
legal form of the
Guarantar, the
legislation under
which the issuer
operates and its
country or
incorporation:

Any known trends
affecting the
Guarantor and the
industries in which it
operates:

If the Guarantor is
part of a group, a
description of the
group and the
Guarantor's position
within the group:

Where a profit
farecast or estimate
is made, state the
figure:

The nature of any
qualifications in the
audit report on the
historical financial
information:

Selected historical
key financial
information (in $
millions};

Material adverse
change in the
prospects of the
Guarantor:

Morgan Stanley ("Morgan Stanley”)

Margan Stanley was incorporated under the laws of the State of
Delaware and operates under the laws of the State of Delaware. Its
predecessor companies date back to 1924. In September 2008, it
became a bank holding company and a financial holding company.
Morgan Stanley has its registered office at The Corporation Trust
Center, 1209 Orange Street, Wilmington, Delaware 19801, U.S.A,,
and its principal executive offices at 1585 Broadway, New York, NY
10036, U.S.A.

Not applicable. No such trends are known to the Guarantor.

Morgan Stanley is the ultimate parent undertaking of the Morgan
Stanley Group.

Not applicable. Morgan Stanley does not provide profit forecasts.

Not applicable. There are no qualifications in the auditor's report on
the financial statements of Morgan Stanley for the year ended
31 December 2011 and 31 December 2012, respectively.

31 Dec 31 Dec 3 31
2011 2012 March March
2012 2013

Balance Sheet (in §
millions)
Total Assels 749,898 780,960 781,030 | 801,383
Total Liabilities and 749808 | 780,960 781,030 | 801,383
Redeemable
Noncontrolling Interests
& Equity
Consolidated Income
Statement (in § millions)
Net Revenues 32,234 26,112 6,935 8,158
Income (loss) from 6,099 515 203 1,582
continuing operations
before tax
Net income 4,645 716 134 1,231

There has been no material adverse change in the prospects of
Morgan Stanley since 31 December 2012, the date of the [atest
published annual audited accounts of Morgan Stanley.
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B.19
B.13

B.19
B.14

B.19
B.16

Significant changes
in the financial or
trading position of
the Issuer;

Description of any
recent evenis
particular to the
Guarantor which are
to a material extent
relevant to the
evaluation of the
Guarantor's
solvency.

Description of the
Group and the
Guarantor's position
within the group:

Any dependency
upon other entities
within the group:

Principal activities of
the Guaranior;

Controlling
relationship of the
Guarantor;

Credit ratings
assigned to the
Guarantor or its debt
securities:

There has been at the date of this Base Prospectus no significant
change in the financial or trading position of Morgan Stanley since
31 March 2013,

Not Applicable. Morgan Stanley considers that no event relevant to
the evaluation of their solvency has taken place since the publication
of their last yearly or guarterly financial statements, as the case may
be.

B.5
Morgan Stanley is the ultimate parent undertaking of the Morgan
Stanley Group.

Not applicable. Morgan Stanley is not controlled by any other entity
within the group.

Morgan Stanley, a financial holding company, is a global financial
services firm that, through its subsidiaries and affiliates, provides its
products and services to a large and diversified group of clients and
customers, including corporations, governments, financial institutions
and individuals. It maintains significant market positions in each of its
business segments — Insfitutional Securities, Global Wealth
Management Group and Asset Management.

The following entities beneficially own more than 5 percent of
Morgan Stanley's common stock: Mitsubishi UFJ Financial Group,
Inc. ("MUFG") (22.2%); State Street Bank and Trust Company
(9.1%) and China Investment Corporation (6.4%)

Morgan Stanley's short-term and long-term debt has been
respectively rated (i) R-1 (middle) and A (high), with a negative
outlook, by DBRS, Inc. ("DBRS"), (ii) F1 and A, with a stable outiook,
by Fitch, Inc. (“Fitch”), (iiiy P-2 and Baa1, with a negative outlook, by
Moody's Investors Service, Inc. (“Moody’s”), (iv) a-1 and A, with a
negative outlook, by Ratings and Investment Information Inc. (“R&I")
and (v) A-2 and A-, with a negative outlock, by Standard & Poor’s
Financial Services LLC {“S&P"}.

DBRS:

DBRS, Inc. is not established in the EEA but the ratings it has
assigned to Morgan Stanley may be endorsed by DBRS Ratings
Limited which is established in the EEA and registered under
Regulation 1060/2009 of the European Parliament and of the
Council of 16 September 200¢ on credit rating agencies (the “CRA
Regulation”), as amended from time to time, by the relevant
competent authority and is included in the list of credit rating
agencies published by the European Securities and Market Authority
(‘ESMA™) on its website (www.esma.europa.eu) in accordance with
the CRA Regulation.
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B.19 Nature and Scope of
B18 the Guarantee:

C. NOTES

C.A Type / class /
security
identification
number:

Cc2 Currency:

Fitch:

Fitch is not established in the EEA but the rating it has assigned to
Morgan Stanley is endorsed by Fitch Ratings Limited, a rating
agency established in the EEA and registered under the CRA
Regulation by the relevant competent authority and is included in the
list of credit rating agencies published by ESMA.

Moody’s (EU Endorsed):

Moody’s is not established in the EEA but the ratings it has assigned
to Morgan Stanley is endorsed by Moody's Investors Service Limited
which is established in the EEA and registered under the CRA
Regulation by the relevant competent authorities and are included in
the list of credit rating agencies published by ESMA.

R&l

Ratings and Investment Information Inc. is not incorporated in the
EEA and.is not registered under the CRA Regulation in the EU.

S&P:

S&P is not established in the EEA but the ratings it has assigned to
Morgan Stanley is endorsed by Standard and Poor's Credit Market
Services Europe Limited, a rating agency established in the EEA and
registered under the CRA Regulation by the relevant competent
authority and is included in the list of credit rating agencies published
by ESMA.

Certificates issued under the Programme may be rated or unrated. A
rating is not a recommendation to buy, sell or hold securities and
may be subject to suspension, change or withdrawal at any time by
the assigning rating agency.

The payment of all amounts due in respect of Certificates issued by
MSBV wili be unconditionally and irrevocably guaranteed by Morgan
Stanley pursuant to a guarantee dated cn or around 27 June 2013.

The Guarantee constitutes a direct, unconditional, unsubordinated
and unsecured obligation of the Guarantor which rank and will at all
times rank at least pari passu with all other present and future direct,
unconditional, unsubordinated and unsecured obligations of the
Guarantor, save for such obligations as may be preferred by
mandatory provisions of law.

The Certificates are issued as notes (Schuldverschreibungen)
pursuant to § 793 of the German Civil Code (Birgerliches
Gesetzbuch).

ISIN: DEQOCMSOABQY7

Common Code:; 096189885

German Security Code (WKN): MSOABQ

EUR
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(O

C.3

Restrictions of any
free transferability of
the Notes;

Rights attached to
the Notes (including
the ranking and
limitations to those
rights):

Not applicable. The Certificates are freely transferable.

Rights attached to the Ceriificates:

The Certificates provide for rights of redemption payments.

Ranking of the Certificates:
Status of the Certificates:

The Certificates constitute unsecured and unsubordinated
obligations of the Issuer ranking pari passu among themselves and
pari passu with all other unsecured and unsubordinated obligations
of the Issuer, unless such obligations are accorded priority under
mandatory provisions of law.

Limitation of the rights attached to the Certificates:
Early redemption of the Certificates for taxation reasons

The Certificates can be redeemed prior to the maturity date at the
option of the Issuer for taxation reasons. Early redemption of the
Certificates for reasons of taxation will be permitted, if as a result of
any change in, or amendment to the laws or regulations (including
any amendment to, or change in, an official interpretation or
application of such laws or regulations), of the jurisdiction where the
fssuer and/or the Guarantor and/or the paying agent has/have
its/their registered office and/or any jurisdiction where the Certificates
have been publicly offered and/for the United States of America, or
any political subdivision or taxing authority thereto or therein
affecting taxation or the obligation to pay duties of any kind, the
Issuer and/or the Guarantor will become obligated to pay additional
amounts on the Certificates.

Automatic early redemption

The Certificates will be redeemed early and automatically if an
automatic early redemption event occurs as set out in the Final
Terms without the requirement of an explicit termination statement
by the Issuer. An automatic early redemption event has occurred if
on any specified date the Official Closing Level of the Share is above
or equal to a certain level. The relevant redemption amount will be
calculated in accordance with the formula specified in the Final
Terms.

Early redemption following the occurrence of a Change in Law
and/or Hedging Disruption andior Increased Cost of Hedging
and/or Insolvency Filing

The Certificates can be redeemed at the option of the lssuer
following the occurrence of a Change in Law and/or Hedging
Disruption and/or Increased Cost of Hedging and/or Insolvency Filing
upon giving nhotice within the specified notice petiod to the Holders
and at the specified redemption amount.

"Change in Law" means thatf, due to the adoption of any law or its
interpretation by any court or regulatory authority, the Issuer will
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c.o

C.10

Interest:

Interest rate

Interest
commencement
date

Interest payment
dates

Undertying on which
interest rate is
based

Maturity date
including repayment
procedures

Indication of yield

Name of
representative of the
Holders

Desctription of the
influence of the
derivative
component on the
interest payments
under the Notes (in

incur a materially increased cost in performing its obligations under
the Certificates.

“Hedging Disruption” means that the Issuer has difficulties to enter
into transactions to hedge its risk with respect to the Certificates or
realise the proceeds of any such transactions.

‘Increased Cost of Hedging” means that the Issuer would incur a
materially increased (as compared with circumstances existing on
the Issue Date) amount of tax or other expenses fo establish any
transaction it deems necessary to hedge its risk with respect to the
Certificates.

‘Insolvency Filing” means that an insolvency proceeding or a
similar proceeding has been instituted against the issuer of the
Share, except that proceedings instituted by creditors and not
consented to by the issuer of the Share shall not be deemed an
Insolvency Filing.

See C.8.

Non-interest bearing Certificates

The Certificates will be issued without the element of periodic
interest payments.

Not applicable. The Certificates do not provide for periodic interest
payments.

Not applicable. The Certificates do not provide for periodic interest
payments.

Not applicable. The Certificates do not provide for periodic interest
payments.

Not applicable. The interest rate is not based on an underlying.

24 Qctober 2016

Payment of principal — if any — in respect of Certificates shall be
made to the clearing system or to its order for credit to the accounts
of the relevant account holders of the clearing system.

Not applicable. The yield of the Certificates cannot be calculated as
of the issue date.

Not applicable. No Holders' representative has been designated in
the Final Terms of the Certificates.
c.o

Not applicable. The Certificates do not have a derivative component
in the interest payment.
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C.11

C.15

C.16

C.A17

C.18

case of Notes with a
derivative
component)

Admission to trading

Description of how
the value of the
investment is
affected by the value
of the underlying
instrument(s)

The expiration ar
maturity date of the
derivative Notes —
the exercise date or
finaf reference date

Description of the
settiement
procedure of the
derivative Notes

Description of how
the return on
derivative Notes
takes place

Application will be made for admission to trading of the Certificates
on the Sistema Negoziazione De@lDone Trading exclusively
managed by MPS Capital Services Banca per le Imprese S.p.A.
(“MPSCS"), on which MPSCS acts as sole manager (negoziatore
unico). Where, in relation to the Certificates, MPSCS shall be bound
to make bid/ask prices which, with regard to the Issuer's / the
Guarantor's creditworthinass, will be determined as follows:

The bid/ask prices quoted by MPSCS shall reflect the prevailing
market conditions as of the relevant purchase/selling date. In
particular, prices will be calculated by applying the market discount
rate inferred from the secondary market spreads of some specific
Guaranior's benchmark debt securities. The prices so determined, in
case of purchase by the investor, shall be increased by a margin of
up to a maximum of 0.35 per cent. of the amount to be purchased,
and, in case of sale by the investor, shall be reduced by a margin of
up to & maximum of 0.90 per cent. of the amount to be sold.

The redemption of the Certificates depends on the performance of
the underlying Share(s). The underlying Share(s) is/are subject to
the daily fluctuations of the capital markets. The value of the
Certificates may decrease or increase during their term, depending
on the performance of the underlying Share(s).

In case of an early redemption of the Certificates fluctuations in the
underlying Share(s) might affect the determination of the specified
redemption amount.

The maturity date of the Certificates is 24 October 2016.

Settiement of the Certificates shall be made through the clearing
system through payment of an amount in cash, corresponding to the
Equity Linked Redemption Amount to the Holders.

The redemption amount of the Certificates shall be the Equity Linked
Redemption Amount The Equity Linked Redemption Amount shall
be;

{a) If the Final Share Level is greater than or equal to the Barrier,
the Equity Linked Redempticn Amount per Certificate shall be
calculated in accordance with the following formula:

EUR 1,000 * 100 per cent.
corresponding to EUR 1,000 multiplied by 100 per cent.
(b) If the Final Share Level is lower than the Barrier, the Equity

Linked Redemption Amount shall be calculated in accordance
with the following formula:
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C.19

C.20

Exercise price or
final reference price
of the underlying

Description of the
type of the
underlying and
where information
on the underlying
can be found

RISKS

Key information on
the key risks that are
specific to the Issuer
and the Guarantor

EUR 1,176.4706 * (Final Share Level / Initial Share Level)

corresponding to EUR 1,176.4708, multiplied by Final Share Level
divided by Initial Share Level

For the avoidance of doubt, if on the Final Equity Valuation Date, the
Official Closing of the Share is greater than 100 percent. of the
Official Closing Level of the Share on the Initial Equity Valuation
Date or is equal to such level, the Automatic Early Redemption
applies {as set out under § 4 (3) of the Terms and Conditions above)
and the Certificates will be redeemed at 125.80 per cent. of the Par
Value on the Maturity Date.

“Barrier’ means a value of 85 per cent. of the Initial Share Level,

“Final Share Level” means the Official Closing Level of the Share
on 10 October 20186;

“Initial Share Level” means the Official Closing Level of the Share
on 24 October 2013;

“Official Closing Level” means the Prezzo di Riferimento, which
means the price as published by the Exchange at the close of
trading and having the meaning ascribed thereto in the Rules of the
markets organized and managed by Borsa ltaliana S.p.A., as such
Rules may be amended by Borsa Italiana S.p.A.

"Share” means the share set out in the column "Share” within the
following table:

Share ISIN Currency BBG Exchange Related
Ticker Exchange
Eni ITO003132476 EUR ENI Borsa All Exchanges
SpA. I ltaliana

The Official Closing Level of the Share(s) on the Final Equity
Valuation Date..

A share is an indivisible unit of capital in 2 company and provides
certain rights to the sharehoiders, such as the right to vote and the
right to receive dividend payments.

tnformation on the underlying Share(s} is available on www.eni.com
and Bloomberg ENI IM Equity. The Holders of the Certificates do not
acquire any shareholder’s rights.

There are certain factors that may affect the Issuer's and the
Guarantor's ability to fulfil their obiigations under the Certificates
issued under the Programme and the Guarantor's obligations under
the Guarantes.

NMSBV
The principal risks with respect to Morgan Stanley will also represent

the principal risks with respect to MSBV, either as individual entities
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D3

Key information on
the key risks that

or as part of the Morgan Stanley group of companies.

Risks specific to MSBY include:

the ability of MSBV to perform its obligations is dependent
upon the Margan Stanley group fulfilling its obligations to
MSBVY: and

risks relating to insolvency proceedings in the Netherlands.

Morgan Stanley

Risks that are inherent in Morgan Stanley’s activities include:

Liguidity and Funding Risk: The risk that Morgan Stanley will
be unable to finance its operations due to a loss of access to
the capital markets or difficulty in liquidating its assets;

Market Risk: The risk that a change in the level of one or
more market prices, rates, indices, implied volatilities (the
price volatility of the underlying instrument imputed from
option prices), correlations or other market factors, such as
market liquidity, will result in losses for a position or portfolio;

Credit Risk: the risk of loss arising from borrower or
counterparty default when a borrower, counterparty or
obliger does not meet its obligations;

Operational Risk: the risk of financial or other loss, or
potential damage to a firm's reputation, resulting from
inadequate or failed internal processes, people, resources,
systems or from other internal or externat events;

Legal, Regulatory and Compliance Risk: the risk of exposure
to fines, penalties, judgements, damages and/or settlements
in connection with regulatory or legal actions as a result of
non-compliance with applicable legal or regulatory
requirements and standards or litigation;

Risk Management: Morgan Stanley's hedging strategies and
other risk management techniques may not be fully effective
in mitigating its risk exposure in all market environments or
against all types of risk;

Competitive Environment Risk: Morgan Stanley faces strong
competition from other financial services firms, which could
iead to pricing pressures that could materially adversely
affect its revenue and profitability;

International Risk: Morgan Stanfey is subject to numerous
political, economic, legal, operational, franchise and other
risks as a result of its international operations which could
adversely impact its businesses in many ways; and

Acquisition and Joint Venture Risk: Morgan Stanley may be
unable to fully capture the expected value from acquisitions,
jeint ventures, minority stakes and strategic alliances.

Potential investors in Certificates are explicitly reminded that an
investment in the Certificates entails financial risks which if occurred

56



are specific to the
Notes

General

Interest Rate Risk

Credit Risk

Credit Spread Risk

Rating of the Notes

may lead to a decline in the value of the Certificates. Potential
investors in Certificates should be prepared to sustain a total loss of
their investment in the Certificates.

An investment in the Certificates entails certain risks, which vary
depending on the specification and type or structure of the
Certificates. An investment in the Ceriificates is only suitable for
potential investors who (i) have the requisite knowledge and
experience in financial and business matters to evaluate the merits
and risks of an investment in the Certificates and the information
contained or incorporated by reference into the Base Prospectuses
or any applicable supplement thereto; (i) have access to, and
knowledge of, appropriate analytical tools to evaluate such merits
and risks in the context of the potential investor's particular financial
sijuation and to evaluate the impact the Certificates will have on their
overall investment portfolio; (iii) understand thoroughly the terms of
the relevant Certificates and are familiar with the behaviour of the
relevant underlyings and financial markets; (iv) are capable of
bearing the economic risk of an investment in the Certificates until
the maturity of the Certificates; and (v) recognise that it may not be
possible to dispose of the Certificates for a substantial period of time,
if at all before maturity.

The interest rate risk is one of the central risks of interest-bearing
Certificates. The interest rate level on the money and capital markets
may fluctuate on a daily basis and cause the value of the Certificates
to change on a daily basis. The interest rate risk is a result of the
uncertainty with respect to future changes of the market interest rate
level. In general, the effects of this risk increase as the market
interest rates increase.

Any person who purchases the Certificates is relying upon the
creditworthiness of the Issuer and the Guarantar and has no rights
against any other person. Holders are subject to the risk of a partial
or total failure of the Issuer and the Guarantor to make interest
and/or redemption paymenis that the Issuer and the Guarantor is
obliged to make under the Cerlificates. The worse the
creditworthiness of the Issuer and the Guarantor, the higher the risk
of loss.

Factors influencing the credit spread include, among other things,
the creditworthiness and rating of the Issuer, probability of default,
recovery rate, remaining term to maturity of the Certificate and
obligations under any collateralisation or guarantee and declarations
as to any preferred payment or subordination. The liquidity situation,
the general level of interest rates, overall economic developments,
and the currency, in which the relevant obligation is denominated
may also have a positive or negative effect.

Holders are exposed to the risk that the credit spread of the Issuer
and the Guarantor widens which results in a decrease in the price of
the Certificates.

A rating of Certificates, if any, may not adequately reflect all risks of
the investment in such Certificates. Equally, ratings may be
suspended, downgraded or withdrawn. Such suspension,
downgrading or withdrawal may have an adverse effect on the
market value and trading price of the Certificates. A credit rating is
not a recammendation to buy, sell or hold securities and may be
revised or withdrawn by the rating agency at any time.
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Holders may be exposed to risks connected to the reinvestment of
cash resources freed from any Certificate. The return the Holder will
receive from a Certificate depends not only an the price and the
nominal interest rate of the Certificate but also on whether or not the
interest received during the term of the Certificate can be reinvested
at the same or a higher interest rate than the rate provided for in the
Certificate. The risk that the general market interest rate falls below
the interest rate of the Certificate during its term is generally called
reinvestment risk. The extent of the reinvestment risk depends on
the individual features of the relevant Certificate.

In general, Certificates provide a certain cash flow. The Final Terms
of the Certificates set forth under which conditions, on which dates
and in which amounts interest and/or redemption amounts arelis
paid. In the event that the agreed conditions do not occur, the actual
cash flows may differ from those expected.

The materialisation of the cash flow risk may result in the Issuer's
and the Guarantor's inability to make interest payments or in the
inability to redeem the Certificates, in whole or in part.

The inflation risk is the risk of future money depreciation. The real
yield from an investment is reduced by inflation. The higher the rate
of inflation, the lower the real yield on a Certificate. If the inflation
rate is equal to or higher than the nominal yield, the real yield is zero
or even negative.

If a loan is used to finance the acquisition of the Certificates by a
Holder and the Certificates subsequently go into default, or if the
trading price diminishes significantly, the Holder may not only have
to face a potential loss on its investment, but it will also have to repay
the loan and pay interest thereon. A loan may significantly increase
the risk of a loss. Potential investors should not assume that they will
be able to repay the loan or pay interest thereon from the profits of a
transaction. Instead, potential investors should assess their financial
situation prior to an investment, as to whether they are able to pay
interest on the loan, repay the loan on demand, and that they may
suffer losses instead of realising gains.

The Issuer may enter into distribution agreements with various
financial institutions and other intermediaries as determined by the
Issuer (each a “Distribution Agent”). Each Distribution Agent will
agree, subject to the satisfaction of certain conditions, to subscribe
for the Certificates at a price equivalent to or below the Issue Price.
A periodic fee may also be payable to the Distribution Agents in
respect of all outstanding Certificates up to and including the maturity
date at a rate as determined by the Issuer. Such rate may vary from
time to time.

When Certificates are purchased or sold, several types of incidental
costs {including transaction fees and commissions) are incurred in
addition to the purchase or sale price of the Certificate. These
incidental costs may significantly reduce or eliminate any profit from
holding the Cerificates. Credit institutions as a rule charge
commissions which are either fixed minimum commissions or pro-
rata commissions, depending on the order value. To the extent that
additional — domestic or foreign — parties are involved in the
execution of an order, including but not limited to domestic dealers or
brokers in foreign markets, Holders may also be charged for the
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brokerage fees, commissions and other fees and expenses of such
parties {third party costs).

The Final Terms of the Certificates will be governed by German law.
No assurance can be given as to the impact of any possible judicial
decision or change to German law (or law applicable in Germany}, or
administrative practice in Germany after the date of this Base
Prospectus.

Potential conflicts of interest may arise between the determination
agent and the Holders, including with respect to certain discretionary
determinations and judgments that the determination agent may
make and that may influence the amount receivable upon interest
and/or redemption of the Certificates.

A Holder of Certificates denominated in a foreign currency or of
Certificates where the underlying Share(s) isfare denominated in a
foreign currency is exposed to the risk of changes in currency
exchange rates which may affect the vield and/or the redemption
amount of such Certificates.

Potential investors should be aware that they may be required to pay
taxes or other documentary charges or duties in accordance with the
laws and practices of the country where the Certificates are
transferred or other jurisdictions. In some jurisdictions, no official
statements of the tax authorities or court decisions may be available -
for innovative financial instruments such as the Cettificates. Potential
investors are advised not to rely upon the tax summary contained in
this document and/or in the Final Terms but to ask for their own tax
advisers advice on their individual taxation with respect to the
acquisition, sale and redemption of the Certificates. Only these
advisors are in a position to duly consider the specific situation of the
potential investor. The aforementioned individual tax treatment of the
Certificates with regard to any potential investor may have an
adverse impact on the return which any such potential investor may
receive under the Certificates.

Under currently issued guidance, should the Certificates (i} be issued
(a) after the later of 31 December 2013 and the date that is six
months after the date on which final U.S. Treasury regulations define
the term “foreign pass-thru payment” (the “Grandfathering Date”") or
(b) before the Grandfathering Date if the Certificates are materiafly
modified for U.S. federal income tax purposes after the
Grandfathering Date or (i) be classified as equity for U.S. fax
purposes, then (pursuant to Sections 1471 through 1474 of the Code
or similar law implementing an intergovernmental approach thereto
(“FATCA")) the Issuer and other financial institutions through which
payments on the Certificates are made may be required to withhold
U.S. tax at a rate of 30 % ("FATCA withholding”) on all, or a pottion
of, payments gualifying as pass-thru paymenis made after
31 December 2016 in respect of the Certificates. FATCA withholding
may also be triggered if the Issuer creates and issues further
Certificates in a manner that does not constitute a “qualified
recpening” for U.S.federal income tax purposes after the
Grandfathering Date that are consolidated and form a single series
with the outstanding Certificates as permitted by § 9 of the Terms
and Conditions. In addition, FATCA withholding may apply to
“dividend equivalent’ payments made with respect to equity-linked
Certificates.
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The application of FATCA to interest, principal or other amounts paid
with respect to the Certificates is not clear. If FATCA were to require
that an amount in respect of U.S. withholding tax were to be
deducted or withheld from interest, principal or other payments on (or
with respect to) the Certificates, then neither the Issuer, any paying
agent nor any other person would, pursuant to the conditions of the
Certificates, be required to pay additional amounts as a result of the
deduction or withholding of such tax. As a result, investors may, if
FATCA is implemented as currently proposed by the U.S. Internal
Revenue Service, receive less interest or principal than expected.

In the event that the Issuer and the Guarantor would be obliged to
increase the amounts payable in respect of any Certificates due to
any withholding or deduction for or on account of, any present or
future taxes, dufies, assessments or governmental charges of
whatever nature imposed, levied, collected, withheld or assessed by
or on behalf of the jurisdiction where the Issuer and/or the Guarantor
and/or the paying agent has its registered office and/or any
jurisdiction where the Certificates have been publicly offered and/or
the United States of America, as the case may be, or any political
subdivision thereof or any authority therein or thereof having power
to tax, the Issuer or the Guarantor may redeem ali outstanding
Certificates in accordance with the Final Terms of the Certificates.

In case the Certificates are redeemed early for taxation reasons,
the specified redemption amount may be lower than the par
value of the Certificates and Holders may therefore lose part of
their invested capital.

In case the Certificates are redeemed early following the occurrence
of a Change in Law and/or Increased Cost of Hedging and/or a
Hedging Disruption and/or Insolvency Filing, the specified
redemption amount payable per Certificate may be less than the par
value of the Certificates and Holders may therefore lose parts of their
invested capital.

Holders have no right to demand early redemption of the Certificates
during the term. In case the Issuer has the right to redeem the
Certificates early but provided that the Issuer does not exercise such
right and it does not redeem the Certificates early in accordance with
the Final Terms of the Certificates, the realisation of any economic
value in the Certificates (or portion thereof) is only possible by way of
their sale.

Certificates issued under the Base Prospectus are represented by a
global note {the "Global Note”). Such Global Note is deposited with
CBF. Holders will under no circumstances be entitled to receive
definitive Notes. CBF will maintain records of the beneficial
interests in the Global Note, While the Certificates are represented
by a Global Note, Holders will be able to trade their beneficial
interests only through CBF.

While the Certificates are represented by a Global Note, the Issuer
will discharge its payment obligations under the Certificates by
making payments to CBF, for distribution to their account holders. A
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holder of a beneficial interest in a Global Note must rely on the
procedures of CBF to receive payments under the Certificates. The
Issuer generally has no responsibility or liability for the records
relating to, or payments made in respect of, beneficial interests in the
Global Note.

The Issuer has no responsibility or liability under any circumstances
for any acts and omissions of CBF as well as for any losses which
might occur to a Holder out of such acts and omission in general and
for the records relating to, or payments made in respect of, beneficial
interests in the Global Note, in particular.

Potential invesiors should be aware that an investment in the
Cerlificates entails a valuation risk with respect to an underlying
Share. Potential investors should have experience in transactions
with Certificates having values based on their respective Share(s).
The value of a Share is subject to fluctuations that are contingent on
many factors, such as the business activities of the relevant issuer,
macroeconomic factors and speculation. If the underlying is a share
basket, fluctuations in the value of a single component may be either
offset or amplified by fluctuations in the value of the other
components. Additionally, the historical performance of a Share is
not an indication of future performance. Changes in the market price
of a Share affect the trading price of the Certificates, and it cannot be
foreseen whether the market price of a Share will rise or fali.

If the right represented by the Certificate is calculated using a
currency, currency unit or unit of account other than the cumrency of
the Certificate, or if the value of an underlying is determined in such
a currency, currency unit or unit of account other than the currency of
the Certificate, potential investors should be aware that an
investment in the Certificates may entail risks based on exchange
rate fluctuations, and that the risk of loss is not based solely on the
performance of a the underlying Share(s), but also on unfavourable
developments in the value of the foreign currency, currency unit or
unit of account. Such unfavourable developments can increase the
Holders’ risk of loss.

The Certificates convey no interest in the underlying Share(s),
including any voting rights or rights to receive dividends, interest or
other distributions, as applicable, or any other rights with respect to
an underlying Share. The relevant Issuer, the Guarantor, the
Manager(s) and/or their respective affiliates may choose not to hold
the underlying or any derivatives contracts linked to the underlying.
Neither the relevant Issuer, the Guarantor, the Manager(s) nor their
respective affiliates is restricted from selling, pledging or otherwise
conveying all right, title and interest in any underlying or any
derivatives contracts linked to the underlying by virtue solely of it
having issued the Certificates.

Any person intending to use the Certificates as a hedging instrument
should recognise the correlation risk. The Certificates may not be a
perfect hedge to an underlying Share or portfolio of which the
underlying Share forms a part. In addition, it may not be possible to
liguidate the Certificates at a level which directly reflects the price of
the underlying Share or portfolio of which the underlying Share forms
a part. Potential investors should not rely on the ability to conclude
transactions during the term of the Certificates to offset or limit the
relevant risks; this depends on the market situation and, in case of a
Certificate linked to an underlying Share, the specific underlying
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conditions, It is possible that such transactions can only be
concluded at an unfavourable market price, resulting in a
carresponding loss for the Holders.

In special market situations, where the Issuer is completely unable to
conclude hedging transactions, or where such transactions are very
difficulf to conclude, the spread between the bid and offer prices
which may be quoted by the Issuer may be temporarily expanded, in
order to limit the economic risks to the Issuer. Thus, Holders selling
their Certificates on an exchange or on the over-the-counter market
may be doing so at a price that is substantially lower than the actual
value of the Certificates at the time of sale.

The relevant Issuer may use a portion of the total proceeds from the
sale of the Certificates for transactions to hedge the risks of the
relevant Issuer relating to the relevant tranche of Certificates. In such
case, the relevant Issuer or a company affiliated with it may conclude
transactions that correspond to the obligations of the relevant Issuer
under the Certificates. It cannot be ruled out that the price of an
underlying Share, if any, will be influenced by such transactions in
individual cases. Enteting into or closing out these hedging
transactions may influence the probability of cccurrence or non-
occurrence of determining events in the case of Certificates with a
value based on the occurrence of a certain event in relation to an
underlying Share.

The Certificates are neither protected by the Deposit Protection Fund
of the Association of German Banks (Einfagensicherungsfonds des
Bundesverbandes desutscher Banken e.V.) nor by the German
Deposit  Guarantee and Investor  Compensation Act
(Einlagensicherungs- und Anlegerentschidigungsgesetz).

There can be no assurance as to how the Certificates will trade in
the secondary market or whether such market will be liquid or illiquid
or that there will be a market at all. If the Certificates are not traded
on any securities exchange, pricing information for the Certificates
may be more difficult to obtain and the liquidity and market prices of
the Certificates may be adversely affected. The liquidity of the
Certificates may alsc be affected by restrictions on offers and sales
of the securities in some jurisdictions. The more limited the
secondary market is, the more difficult it may be for the Holders to
realise value for the Certificates prior to the maturity date.

The market value of the Ceitificates will be affected by the
creditworthiness of the Issuer and the Guarantor and a number of
additional factors, including but not limited to the movements of
reference rates and swap rates, market interest yield rates, market
liquidity and the time remaining to the maturity date of the
Certificates.

The price at which a Holder will be able fo sell the Certificates prior
to maturity may be at a discount, which could be substantial, from
the issue price or the purchase price paid by such purchaser.
Historical values of the reference rates and swap rates should not be
taken as an indication of the performance of any relevant reference
rate or swap rate during the term of any Certificate.

The historic price of a Certificate should not be taken as an indicator

of future performance of such Certificate. it is not foreseeable
whether the market price of a Certificate will rise or fall. The Issuer
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gives no guarantee that the spread between purchase and selling
prices is within a certain range or remains constant.

The Issuer reserves, subject to the agreement with MPSCS, the right
to withdraw the offer and cancel the issuance of Certificates for any
reason prior to the issue date. In case of such withdrawal or
cancellation in relation to the Certificates, investors shall be aware
that no amount will be payable as compensation for such
cancellation or withdrawal and investors may further be subject to
reinvestment risk.

In case of an early termination of the subscription pericd by the
Issuer, Certificates may be issued at a lower aggregate nominal
amount than expected. Such fower aggregate nominal amount may
affect the liquidity of the Certificates and the investor's ability to sell
the Certificates in the secondary market.

It should be noted that the issue price of the Certificates may include
distribution fees and/or additional costs or fees, which are not taken
into account when determining the price of the Certificates in the
secondary market.

Such fees and/or additional costs may influence the yield of the
Certificates and such yield may not adequately reflect the risk of the
Certificates and may be lower than the yield offered by similar
securities traded on the market. This does not mean that the
Certificates will provide for any positive yield at all.

The investor should also take into consideration that if the
Certificates are sold on the secondary market, the fees and/for costs
included in the issue price may not be recouped from the selling
price and may determing a yield not in line with risks associated with
the Certificates.

In general, an investment in Certificates by which paymenis of
interest, if any and/or redemption is determined by reference to the
performance of one or more equity security/equity securities, may
entail significant risks not associated with similar investments in a
conventional debt security. Such risks include the risks that the
Holder may receive no interest at all, or that the resulting interest
rate may be less than that payable on a conventional debt security at
the same time and/or that the Holder could lose all or a substantial
portion of the principal of his Certificates. In addition, potential
investors should be aware that the market price of such Certificates
may be very volatile (depending on the volatility of the relevant
underiying/underiyings). Neither the current nor the historical value of
the relevant underlying/underlyings should be taken as an indication
of future performance of such underlying/underlyings during the term
of any Certificate.

Equity Linked Certificates are debt securities which do not provide
for predetermined redemption amounts and/or interest payments.
Redemption amounts and/or interest payments will depend on the
market value of the Share(s) which might be substantially less than
the Issue Price or, as the case may be, the purchase price invested
by the Holder and may even be zero in which case the Holder may
tose his entire investment. If the underlying Share(s) are {o be
delivered instead of cash redemption, the value of such securities
may also be substantially less than the Issue Price or, as the case
may be, the purchase price invested by the Hoelder.
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E.3

OFFER

Reasons for the
offer and use of
proceeds:

Description of the
terms and
conditions of the
offer:

Equity Linked Certificates are not in any way sponsored, endorsed,
sold or promoted by the issuer of the underlying Share(s) and such
issuer makes no warranty cr representation whatscever express or
implied, as to the future performance of the underlying Share(s).
Furthermore, the issuer of the underlying Share(s) does not assume
any obligations to take the interests of the relevant Issuer or those of
the Holders into consideration for any reason. None of the issuers of
the underlying Share(s} will receive any of the proceeds of the
offering of the Certificates made hereby and is responsible for, and
has participated in, the determination of the timing of, prices for or
guantities of, the Certificates. The investment in the Cerfificates does
not result in any right to receive information from the issuer of the
Share(s), to exercise voting rights or to receive distributions on the
Shares.

0.3

The investor may lose the value of his entire investment or part
of it, as the case may be.

The reason for the offer of any Certificate is making profit. The net
proceeds of the issue of Certificates will be applied by the Issuer to
meet part of its general financing requirements. In respect of MSBY,
at least 95% of the proceeds will be invested (uitzetten) within the
group of which it forms part.

Addredate principal amount; Up to EUR 25,000,000

Issue price: 100 per cent of the Par Value (for fees paid to a
distribution partner see item 10 of the Final Terms)

Minimum or maximum subscription _size: There is no minimum
subscription size applicable to the Certificates, i.e. investors may
subscribe for 1 certificate only.

There are no pre-identified allotment criteria. The Distributor will
adopt allotment criteria that ensure equal treatment of prospective
investors. All of the Certificates requested through the Distributor
during the Offer Period will be assigned up to the maximum amount
of the Certificates.

In the event that during the Offer Period the requests exceed the
total amount of the offer, the Issuer, in accordance with the Lead
Manager, will proceed to early terminate the Offer Period and the
Distributor will immediately suspend the accepfance of further
requests. Notice of such an early termination shall be given by the
way of an announcement to be published on the Lead Manager's
and Distributor's respective websites,

Type of distribution: public offer during the Subscription Period in the
Public Offer Jurisdiction.

Categories of potential investors: Offer shall be made to the public
exclusively through the Distributor in the Republic of italy.

Subscription period: The Certificates may be subscribed from, and
including, 9 September 2013 in litaly (the “Public Offer
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Jurisdiction”) up to, and including, 21 Qctober 2013, subject to early
termination and extension, as agreed between the Issuer and the
Lead Manager.

The Subscription Period for the Certificates placed through “door-to-
door selling” (pursuant to Article 30 of the Legislative Decree n. 58
dated 24.02.1998, as amended, the “ltalian Financiai Service Act")
shall be from, and including, 9 September 2013 to, and including, 14
October 2013, save in case of early termination and postponement
as agreed between the Issuer and the Lead Manager.

Pursuant to Article 30, paragraph 6, of the ltalian Financial Act, the
validity and enforceability of the subscriptions through “door-to-door
selling” are suspended for a period of seven days from the date of
the subscription. During such period, investors have the right to
withdraw from the subscription without any charge or commissions,
by means of communication to the Distributor.

There are no pre-identified allotment criteria. The Distributor will
adopt allotment criteria that ensure equal treatment of prospective
investors. All of the Cerlificates requested through the Distributor
during the Offer Period will be assigned up to the maximum amount
of the Certificates.

In the event that during the Offer Period the requests exceed the
total amount of the offer, the Issuer, in accordance with the Lead
Manager, will proceed to early terminate the Offer Period and the
Distributor will immediately suspend the acceptance of further
requests. Notice of such an early termination shall be given by the
way of an announcement to be published on the Lead Manager's
and Distributor’s respective websites.

Conditions to which the offer is subject: The Issuer reserves, subject
to the agreement with MPSCS, the right to withdraw the Offer and
cancel the issuance of the Certificates for any reason prior to the
tssue Date.

Description of the application process: Application to subscribe for
the Certificates can be made in Italy at the offices, or, as the case
may be, through door-to-door selling. The distribution activity will be
carried out in accordance with the Distributor's usual procedures.

The Distributer will provide under its own responsibility the relevant
information in this respect to their clients in accordance with the
applicable law and regulations and the Distributor's related policies,
including in connection with any withdrawal right granted to
investors,

Detaifs of the time limits for paying up and delivering the Certificates:

Certificates will be accepted for clearing through Clearstream
Banking AG Frankfurt. Payments will be made to the Clearing
System or to its order for credit to the relevant accountholders of the
Clearing System. The Issuer will be discharged by payment to, or to
the order of, the Clearing System.

Procedure for exercise of any right of pre-emption, negotiability of
subscription rights and treatment of subscription rights not exercised:
The Certificates do not provide for any ordinary subscription rights
and/or pre-emptive rights.

Process for noftification to applicanis of the amount allotted and
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E.4

E.7

Description of any
interest to the
issue/foffer including
conflicting interests:

Estimated expenses
charged to the
investor by the
tssuer or the Dealer:

indication whether dealing may begin before nofification is_made:
Investors will be informed on the bhasis of the excerpt of their custody
account with regard to the successful subscription or placement of
the Certificates. Payment of the Certificates by the investor will be
effected on the issue date of the Certificates.

Distributors are engaged in this issue of Cerificates and will receive
distribution fees equal to EUR 37.50 per Certificate (EUR 30.00
Selling Fee and EUR 7.50 Management Fee). The amount of the
fees is embedded in the [ssue Price. The Selling Fee will be paid to
the Distributor through the Lead Manager and the Management Fee
will be paid to the Lead Manager.

The Lead Manager and the Distributor are, with respect to the offer
of the Certificates, in a position of conflict of interest with the
investors as they are part of the same banking group (the
Montepaschi Banking Group).

MPSCS is also in a position of conflict of interest for the following
reasons, it acts as hedging counterparty of Morgan Stanley B.V. in
relation to the Certificates, and it will act as liquidity provider,
providing bid/ask quotes for the Certificates for the benefit of the-
Heolders. Also, the Certificates shall be admitted to trading on the
systematic internalization system (“SIS")} denominated “De@IDone
Trading” (“DDT"), exclusively managed by MPS Capital Services
Banca per le Imprese S.p.A, on which MPSCS acts as sole
manager (negoziatore unico).

Potential conflict of interests may arise also- in respect of the Offer -
on: (i) the Lead Manager and the Issuer due to the fact that MPS
Capital Services Banca per le Imprese S.p A acts also as hedging
counterparty of the Issuer in connection with the issue of the
Certificates; (ii) the Determination Agent and the Guarantor due to
the fact that both belong to the same Morgan Stanley group.

Furthermore, the Issuer and the Guarantor, the Lead Manager, the
Distributor or their respective affiliates may, in the course of their
ordinary business, participate in transactions related to Underlying
Share, issue or buy derivative instruments relating to the same or
publish research reports on the Underlying Share, receiving non-
public information relating to the same with no duty to disclose this
information to the Holders. Such transactions may not serve to
benefit the Holders and may have a positive or negative effect on the
value of the Underlying Share and consequently on the value of the
Certificates.

The Issuer does not charge any expenses or taxes to a subscriber of
the Certificates. This does not mean that other persons, such as the
Distributor, may not charge expenses or taxes when due or
applicable.
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DEUTSCHE FASSUNG DER EMISSIONSSPEZIFISCHEN ZUSAMMENFASUNG

Zusammenfassungen bestehen aus Offenlegungspflichten, die als Elemente (die “Elemente”)
bezeichnet werden. Diese Elemente sind eingeteilt in Abschnitte A — E (A1 - E.7). Diese
Zusammenfassung enthalt alle Elemente, die in einer Zusammenfassung fiir diese Art von
Schuldverschreibungen, die Emittentin und die Garantin enthalten sein miissen. Da einige Elemente
nicht zwingend angegeben werden missen, kdnnen Llcken in der Aufzéhlung entstehen. Auch wenn
ein Element in die Zusammenfassung aufgrund der Art der Schuldverschreibungen, der Emittentin
und der Garantin aufgenommen werden mussen, ist es maglich, dass keine zutreffende Information
hinsichtlich dieses Elements angegeben werden kann. In diesem Fall ist eine kurze Beschreibung des
Elements mit dem Hinweis "Entfallt" enthalten.

A

Al

A2

EINLEITUNG UND WARNHINWEISE

Warnhinweise

Zustimmung des
Emittenten zur
Verwendung des
Basisprospekts fir die
spétere
Weiterveraullerung oder
endgiltige Platzierung
der

Schuldverschreibungen
durch
Finanzintermediidre und

Angabe der
Angebotsfrist, innerhalb
derer  die spatere
Weiterverdullerung oder
endglltige Platzierung
der

Schuldverschreibungen
durch
Finanzintermediare
erfolgen kann und fir
die die Zustimmung zur

Verwendung des
Basisprospekis  erteilt
wird.

Diese Zusammenfassung (die “Zusammenfassung”) ist als

Einleitung zum Basisprospekt zu verstehen.

Der Anleger sollte jede Entscheidung, in die Zertifikate zu
investieren, auf den Basisprospekt als Ganzen stitzen.

Ein Anleger, der wegen der in dem Basisprospekt enthaltenen
Angaben Klage einreichen will, muss nach den nationalen
Rechtsvorschriften seines Mitgliedsstaats mdglicherweise flr die
Ubersetzung des Basisprospekts aufkommen, bevor das
Verfahren eingeleitet werden kann .

Zivilrechtlich haften nur die Personen, die die Zusammenfassung
samt etwaiger Ubersetzung vorgelegt und Ubermittelt haben, und
dies auch nur fur den Fall, dass die Zusammenfassung verglichen
mit den anderen Teilen des Basisprospekts irreflhrend, unrichtig
oder inkoharent ist oder verglichen mit den anderen Teilen des
Basisprospekts wesentliche Angaben, die in Bezug auf Anlagen in
die betreffenden Zertifikate fur die Anleger eine Entscheidungshitfe
darstellen, vermissen lassen.

MPS Capital Services Banca per le Imprese S.p.A., handelnd als
Lead Manager und Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A,
handelnd als Vertriebsstelle, die das Angebot durchfithren, ist
berechtigt, den Prospekt fir den spateren Weiterverkauf oder die
endglltige  Platzierung der  Zertifikate wé&hrend  der
Angebotsperiode fur den spateren Weiterverkauf oder die
endgliltige Platzierung vom 9. September 2013 bis 21. Oktober
2013 (die "Angebotsfrist’)zu verwenden, vorausgesetzt jedoch,
dass der Prospekt in Ubereinstimmung mit Artikel 11 des
Luxemburger Wertpapierprospekigesetzes (Loi refative aux
prospectus pour valeurs mobilieres), welches die Richtlinie
2003/71/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom
4 November 2003 (geandert durch Richtlinie 2010/73/EU des
Europdischen Parlaments und des Rates vom 24. November
2010) umsetzt, noch glltig ist.

Der Prospekt darf potentiellen Investoren nur zusammen mit
samtlichen bis zur Ubergabe veréffentlichten Nachtragen
Ubergeben werden. Jeder Nachtrag zum Prospekt kann in
elektronischer Form auf der Internetseite der Werlpapierbérse
Luxemburg (www.bourse.lu) eingesehen werden und auf der
jeweiligen Internetseite des Laed Managers und der Vertriebsstelle
{(www. mpscapitalservices.it and www.mps.it).

67



Alle sonstigen klaren
und objektiven
Bedingungen, an die die
Zustimmung gebunden
ist und die fur die
Verwendung des
Basisprospekts relevant
sind.

Deutlich
hervorgehobener
Hinweis fur die Anleger,
dass Informationen Gber
die Bedingungen des
Angebots gines
Finanzintermediérs von
diesem zum Zeitpunkt
der Vorlage des
Angebots zur Verfligung
zu stellen sind.

EMITTENTINNEN UND
GARANTIN

Morgan Stanley B.V.

B.1

B.2

B.4b

B.5

B.9

Gesetzliche und kom-
merzielle Bezeichnung
der Emittentin:

Sitz und Rechtsform der
Emittentin, das far die
Emittentin geltende
Recht und Land der
Griindung der
Gesellschaft:

Alle bereits bekannten
Trends, die sich auf die
Emittentin und die
Branchen, in denen sie
t&tig ist, auswirken:

Ist die Emittentin Teil

einer Gruppe,
Beschreibung der
Gruppe und der

Stellung der Emittentin

innerhalb dieser
Gruppe:

Entsprechender  Wert
van etwaigen
Gewinnprognosen oder
—schétzungen:

Bei der Nutzung des Prospektes hat die Veririebsstelle und/oder
jeweiliger weiterer Finanzintermediér sicherzustellen, dass er alle
anwendhbaren Verkaufsbeschrankungen und alle, in den jeweiligen
Jurisdiktionen geltenden Gesetze und Rechtsvorschriften beachtet.

Informationen iiber die Bedingungen des Angebots eines
Finanzintermediars sind von diesem zum Zeitpunkt der
Vorlage des Angebots zur Verfligung zu stellen.

Morgan Stanley B.V. ("MSBV").

MBSV wurde als Gesellschaft mit beschrankter Haftung (besloten
vennootschap met beperkle aansarkelijkheid) nach dem Recht der
Niederlande auf unbestimmte Zeit errichtet MSBV hat ihren
satzungsmaéitigen Sitz in Amsterdam, Niederlande und ihr
Geschéftslokal befindet sich in Luna Arena, Herikerbergweg 238,
1101 CM, Amsterdam, Zuidoost, Niederlande. MSBY wurde nach
dem Recht der Niederlande gegriindet und unterliegt diesem.

Nicht anwendbar. Der Emittentin sind solche Trends nicht bekannt,

MBSV hat keine verbundenen Unternehmen und wird letzilich
durch Morgan Stanley kontrolliert.

Nicht anwendbar. MSBY stellen keine Gewinnprognosen zur
Verfigung.
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B.10

B.12

B.13

B.14

B.15

B.16

B.17

Art etwaiger
Beschrankungen im
Bestatigungsvermerk zu
den historischen
Finanzinformationen:

Ausgewahlte
wesentliche historische
Finanzinformationen (in
Millionen Euro)

Wesentliche  negative
Verdnderung der
Aussichten der
Emittentin:

Wesentliche
Verdnderung in  der
Finanzlage oder
Handelsposition der
Emittentin;

Beschreibung aller

Ereignisse aus jungster

Zeit der
Geschaftstatigkeit  der
Emittentin, die flUr die
Beweitung ihrer

Zahlungsfahigkeit in
hohem MalRe relevant
sind:

Beschreibung der
Gruppe und der
Stellung der Emittentin
innerhalb dieser
Gruppe:

Jegliche
Beteiligungsverhaltnisse
anderer  Rechistrager
inherhalb der Gruppe.
Haupttatigkeiten der
Emittentin:

Beherrschungs-
verh&ltnisse:

Credit
Emittentin
Schuldtitel;

der
ihrer

Rating
oder

Nicht anwendbar. In Bezug auf die Jahresabschlisse von MSBY
far die Geschaftsjahre zum 1. Dezember 2011 und zum
31. Dezember 2012 bestehen keinerlei Einschrankungen.

31. Dezember | 31. Dezember
2011 2012
Jahresabschluss
{in Miflionen Eurg)
Gesamt-vermogen 4.187.365 6.519.685
Gesamtsumme aller Verbind-lichkeiten 4.170.543 5.499.184
Konzerngewinn- und Verlustrechnung
(in Mitlionen Euro):
Ergebnis vor Steuermn (EBT) 4.020 4.875
Jahresergebnis/ Perioden-ergebnis 3.026 3,679

Seit dem 31. Dezember 2012, dem Tag, an dem der letzte
geprifte Jahresabschluss von MSBY versffentlicht wurde, ist es zu
keinen wesentlichen negativen Veranderungen in den Aussichten
voh MSBY gekommen.

Seit dem 31. Dezember 2012, dem Tag, an dem der letzte
geprifte Jahresabschluss von MSBYV veréffentlicht wurde, ist es zu
keinen wesentlichen Veranderungen bei der Finanzlage oder
Handelsposition der MSBY gekommen.

Nicht anwendbar. MSBVY geht davon aus, dass es seit der
Verdffentlichung des letzten Jahresabschiusses bzw. des
Quartalsfinanzberichts zu keinen Ereignissen, die von Relevanz fur
die Einschétzung ihrer Bonitét sein kbnnte, gekommen ist.

B.5
MBSV hat keine Tochtergesellschaften.

MSBY wird ausschlieRlich durch Morgan Stanley kontrolliert.

Die Geschafistatigkeit von MSBV besteht hauptsachlich in der
Emittierung von Finanzinstrumenten und dem Hedging, der sich
daraus ergebenden Verbindlichkeiten.

MSBV wird ausschlietlich durch Morgan Stanley kontrolliert.

MSBV verfugt Uber kein Rating.
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Morgan Stanley

B.19
B.1

B.19
B.2

B.19
B.4b

B.19
B.5

B.19

B.9

B.19
B.10

Gesetzliche und
kommerzielle Bezeich-
nung der Garantin:

Sitz und Rechtsform der
Garantin, das fur die
Emittentin geltende
Recht und Land der
Griindung der
Gesellschaft:

Alle bereits bekannten
Trends, die sich auf die
Garantin und die
Branchen, in denen sie
tatig ist, auswirken:

st die Garantin Teil

einer Gruppe,
Beschreibung der
Gruppe und der
Stellung der Garantin
innerhalb dieser
Gruppe:

Entsprechender  Wert
von etwaigen
Gewinnprognosen oder
—-schétzungen:

Art etwaiger
Beschrankungen im

Bestatigungsvermerk zu
den historischen
Finanzinformationen:

Ausgewahlte
wesentliche historische
Finanzinformationen (in
Millionen $):

Die Zertifikate, welche nach diesem Programm emittiert werden,
kdnnen bewertet werden oder nicht. Ein Rating stellf keine
Empfehlung zum Kauf, Verkauf oder Halten von Zertifikate dar und
kann von der jeweiligen Rating Agentur jeder Zeit aufgehoben,
geéndert oder zurlickgenommen werden.

Morgan Stanley ("Morgan Stanley”).

Morgan Stanley wurde nach dem Recht des Staates Delaware
gegrandet und ist unter dem Recht des Staates Delaware tatig,
wobet ihre Vorgangergesellschaften auf das Jahr 1924
zurlickgehen.  Seit  September 2008 agiert sie als
Bankholdinggesellschaft und Finanzholding-gesellschaft. Morgan
Stanley hat seinen eingetragenen Sitz in Corporation Trust Center,
1209 Orange Street, Wilmington, Delaware 19801, U.S.A. und die
Hauptverwaltung befindet sich in 1585 Broadway, New York, NY
100386, U.S5.A.

Nicht anwendbar. Der Emittentin sind solche Trends nicht bekannt.

Morgan Stanley ist die Konzernobergesellschaft der Morgan
Stanley Gruppe.

Nicht anwendbar. Morgan Stanley stellt keine Gewinnprognosen
zur Verflgung.

Nicht anwendbar. Es gibt keine Einschrankungen in den Berichten
der Wirtschaftsprifer zu den Jahresabschliisse von Morgan
Stanley zum Jahresende zum 31. Dezember 2011 und zum
31. Dezember 2012.

31. Dez. 31. Dez. 31. Marz | 31. Méarz
2011 2012 2012 2013
Jahresabschluss (in Millionen $)
Gesamt-vermégen 740.898 780,960 781.030 501.383
Gesamisumme afler Verbindlichkeiten und | 749.898 780.980 781.030 501.383
rtickzahlbare nichf beherrschie
Beteiligungen & Einfagen
Konzerngewinn- und Verlust-rechnung (in
Millionen 3)
Mettohiandelsumsétze 32.234 26.112 6.935 8.58
Ergebnis vor Steuern (EBT) 6.099 515 203 1.582
Nettoerirag 4,645 716 134 1.231
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B.19
B.15

Wesentliche
Veranderung der
Aussichten der
Garantin:

Wesentliche
Veranderung bei der
Finanzlage oder der
Handelsposition der
Garantin:

Beschreibung aller

Ereignisse aus jungster

Zeit der
Geschaftstatigkeit der
Garantin, die fur die
Bewertung ihrer

Zahlungsfahigkeit in
hohem MalRke relevant
sind:

Beschreibung der
Gruppe und der
Stellung der Garantin
innerhalb dieser
Gruppe:

Jegliche

Beteiligungsverhaltnisse
anderer  Rechtstrager

innerhalb der Gruppe.

Haupttatigkeiten der

Garantin:

Beherrschungs-
verhdltnisse;

Credit
Garantin
Schuldtitel:

der
ihrer

Rating
oder

Seit dem 31. Dezember 2012, dem Tag, an dem der letzte
geprufte Jahresabschiuss von Morgan Stanley verdffentlicht
wurde, ist es zu keinen wesentlichen negativen Veranderungen in
den Aussichten von Morgan Stanley gekommen.

Seit dem 31. Marz 2013 bis zum Tag dieses Basisprospekts ist es
zu keinen wesentlichen Veranderungen in der Finanz- und
Ertragslage von Morgan Stanley gekommen.

Nicht anwendbar. Morgan Stanley geht davon aus, dass es seit
der Verdffentlichung des letzten Jahresabschlusses bzw. des
Quartalsfinanzberichts zu keinen Ereignissen, die von Relevanz
fur die Einschatzung ihrer Bonitat sein kdnnte, gekommen ist.

B5
Morgan Stanley ist die Konzernobergesellschaft der Morgan
Stanley Gruppe.

Nicht anwendbar. Morgan Stanley wird von keiner Gesellschaft der
Gruppe kontrolliert.

Morgan Stanley, eine Finanzholdinggesellschaft, ist eine globale
Finanzdienstleistungsgesellschaft, die durch Tochterunternehmen
und  verbundene  Gesellschaften ihre  Produkte  und
Dienstleistungen einer grolen und diversifizerten Gruppe von
Kunden und Klienten, einschliellich Unternehmen, Regierungen,
Finanzinstituten und Privatpersonen, anbietet. Sie hélt in
samtlichen Geschéaftsbereichen, in denen sie tatig ist — Institutional
Securities, Global Wealth Management Group und Asset
Management — bedeutende Markipositionen inne.

Die folgenden Unternehmen sind wirtschaftliche Eigentimer von
mehr als 5 Prozent der Stammaktien von Morgan Stanley:
Mitsubishi UFJ Financial Group, Inc. ("MUFG") (22,2%); State
Street Bank and Trust Company (9,1%) und China Investment
Corporation (6,4%).

Die kurzfristigen und langfristigen Verbindlichkeiten von Morgan
Stanley wurden (i}*von DBRS, Inc. ("DBRS”) mit R — 1 {middle)
und A (high) mit einer negativen Zukunftsprognose, (ii) von Fitch,
Inc. {"Fitch”) mit F1 und A, mit einer stabilen Zukunftsprognose,
(iii) von Moody's Investors Service, Inc. ("“Moody’s”), mit P -2 und
Baa2, mit einer negativen Zukunftprognose, (iv) von Ratings and
Investment Information Inc. (*R&I") mit a-1 und A, mit einer
negativen Zukunftsprognose, und (v) von Standard & Poor's
Financial Services LLC (“S&P”) mit A -2 und A- mit einer negativen
Zukunftsprognose, bewertet.
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DBRS:

DBRS hat ihren Sitz nicht in der Européischen Union, allerdings
kann das Rating, das sie Morgan Stanley zugeteilt hat, durch
DBRS Rating Limited, eine Rating Agentur, welche ihren Sitz in
der Européaischen Union hat, entsprechend den Bestimmungen der
Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Europaischen Parlaments
und des Rats vom 16. September 2009 Ober Ratingagenturen, in
der jeweils geénderten Fassung (die “CRA Verordnung’) durch
die zustandige Aufsichtshbehdrde registriert wurde und in die von
der Europgischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehdrde
("ESMA") auf ihrer Webseite (www.esma.europa.eu) enisprechend
den Bestimmungen der CRA Verordnung verdffentlichte Liste von
Rating Agenturen aufgenommen wurde, (ibernommen werden.

Fitch:

Fitch hat ihren Sitz nicht in der Europaischen Union, allerdings
wird das Rating, das sie Morgan Stanley zugeteilt hat, durch Fitch
Rating Limited, eine Rating Agentur, welche ihren Sitz in der
Europaischen Union hat, entsprechend den Bestimmungen der
CRA Verordnung durch die zustandige Aufsichtsbehdrde registriert
wurde und in die durch ESMA verdffentliche Liste von Rating
Agenturen aufgenommen wurde, iibernommen.

Moody’s (EU Endorsed):

Moody's hat ihren Sitz nicht in der Europ&ischen Union, allerdings
werden die Ratings, die sie Morgan Stanley und MSIP zugeteilt
hat, durch Moody's Investors Service Limited und Moody's
Deutschland GmbH, beides Rating Agenturen, welche ihren Sitz in
der Europaischen Union haben, entsprechend den Bestimmungen
der CRA Verordnung durch die zustéindigen Aufsichtsbehorden
registriert wurden und in die durch ESMA veréffentliche Liste von
Rating Agenturen aufgenommen wurden, iibernommen.

R&l

R&l hat keinen Sitz in der europaischen Union und ist nicht
entsprechenden den Bestimmungen der CRA Verordnung in der
Européischen Union registriert.

S&P:

S&P hat ihren Sitz nicht in der Europdischen Union, allerdings
werden die Ratings, die sie Morgan Stanley und MSIP zugeteilt
hat, durch Standard and Poor's Market Services Europe Limited,
eine Rating Agentur, welche ihren Sitz in der Europdischen Union
hat, entsprechend den Bestimmungen der CRA Verordnung durch
die zustandige Aufsichtsbehorde registriert wurde und in die durch
ESMA verdffentiiche Liste von Rating Agenturen aufgenommen
wurde, (bernommen.

Die Zertifikate, welche nach diesem Programm emittiert werden,
kénnen bewertet werden oder nicht. Ein Rating stellt keine
Empfehlung zum Kauf, Verkauf oder Halten von Zertifikaten dar
und kann von der jeweiligen Rating Agentur jeder Zeit aufgehoben,
geandert oder zuriickgenommen werden.

72



B.19
B.18

C1

Cc.z2

C5

C.8

Beschreibung von Art
und Umfang der
Garantie:

SCHULD-
VERSCHREIBUNGEN

Gattung und Art der
Schuldverschreibungen
/ISIN

Wahrung:
Beschrénkungen der
freien  Uberragbarkeit
der

Schuldverschreibungen:

Rechte, die mit den
Schuldverschreibungen

verbunden sind
{einschliellich des
Rangs und einer
Beschrankung  dieser
Rechte):

. Beschrinkungen der

Alle falligen Zahlungen in Bezug auf Zertifikate, welche von MSBY
begeben werden, werden vorbehaltslos und unwiderruflich
entsprechend der Garantie vom datiert auf oder um den 27. Juni
2013 durch Morgan Stanley garantiert.

Die Garantie begriindet unmittelbare, unbedingte,
nichtnachrangige und unbesicherte Verbindlichkeiten der Garantin,
die jederzeit zumindest gleichrangig sind mit allen  sonstigen
gegenwartigen und zuklnftigen unmittelbaren, unbedingten, nicht-
nachrangigen und unbesicherten Verbindlichkeit der Garantin, mit

Aushahme solcher Verbindlichkeiten, die kraft zwingender
gesetzlicher Bestimmungen vorrangig sind.

Die Zertifikate sind Schuldverschreibungen im Sinne von § 793
BGB begeben.

ISIN: DEOOOMSO0ABQ7

Common Code: 096189885

WKN: MSO0ABQ

EUR

Nicht anwendbar. Die Zertifikate sind frei ibertragbar.

Rechte, die mit den Zertifikaten verbunden sind:

Die Zertifikate sehen das Recht auf Zahlung des
Rickzahlungsbetrages vor.

Rang der Zertifikate:

Status der Zertifikate:

Die Zerifikate stellen unbesicherfe und nicht nachrangige

Verbindlichkeiten der Emittentin dar, die untereinander und mit
allen anderen unbesicherten und nicht nhachrangigen
Verbindlichkeiten der Emittentin gleichrangig sind, mit Ausnahme
von Verbindlichkeiten, denen durch 2zwingende gesetzliche
Bestimmungen ein Vorrang eingerdumt wird.

mit den Zertifikaten verbundenen
Rechte:

Vorzeitige Riickzahlung aus steuerlichen Griinden
Die Zerifikate sind vor Ablauf ihrer festgelegten Laufzeit nach

Wahl der Emittentin aus steuerlichen Griinden rickzahlbar. Eine
vorzeitige Rickzahlung der Zerifikate aus steuerlichen Griinden
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ist moglich, wenn aufgrund einer Anderung der Gesetze oder
Verordnungen (einschliellich einer Anderung in der Auslegung
oder Anwendung dieser Geselze oder Verordnungen} der
Jurisdiktion, in der die Emittentin und/oder die Garantin und/oder
die Zahlstelle ihren Sitz hat/haben und/oder in der die Zertifikate
offentlich angeboten werden und/oder der Vereinigten Staaten von
Amerika oder einer politischen Untereinheit oder Steuerbehérde in
einer dieser Jurisdiktionen, die zur Besteuerung oder zur
Auferlegung von Zahlungsverpflichtungen irgendeiner Art von
Abgaben ermachtigt ist und die Emittentin und/oder die Garantin
verpflichtet ist/sind zuséatzliche Betrage unter den Zertifikaten zu
zahlen.

Automatische vorzeitige Riickzahlung

Die Zertifikate werden vorzeitig und automatisch zuriickgezahlt,
sofern ein automatisches vorzeitiges Rickzahlungsereignis eintritt,
wie in den Endgiiltigen Bedingungen beschrieben, ohne dass es
einer ausdriicklichen Kundigungserklarung seitens der Emittentin
bedarf. Ein automatisches vorzeitiges Rlckzahlungsereignis tritt
ein, wenn an einem bestimmten Datum der Offizielle Schlusskurs
der Aktie Uber einem bestimmten Stand notiert oder diesem
entspricht Der mafigebliche automatische vorzeitige
Rickzahlungsbetrag wird gemal einer in den Endgiltigen
Bedingungen festgelegten Formel berechnet.

Vorzeitige Riickzahlung bei Vorliegen einer Rechtsénderung
undioder einer Hedging-Stérung undioder Gestiegener
Hedging-Kosten und/oder eines Insolvenzantrags

Die Zertifikate sind nach Wah| der Emittentin bei Voriiegen einer
Rechtsanderung und/oder einer Hedging-Stérung und/oder
Gestiegener Hedging-Kosten und/oder eines Insolvenzantrags
unter Einhaltung der festgelegten Kindigungsfrist durch
Kindigung gegentber den Glaubigern riickzahlbar, und zwar zu
dem festgelegten Rickzahlungsbetrag.

“Rechtsanderung” bedeutet, dass aufgrund einer Anderung von
Gesetzen oder einer Anderung der Auslegung dieser Gesetze
durch Gerichte oder Behérden, die Kosten, die mit den
Verpfiichtungen unter den Zertifikate verbunden sind, wesentlich
gestiegen sind.

“Hedging-Stérung” bedeutet, dass die Emittentin Schwierigkeiten
hat Transaktionen abzuschlielen welche sie fur die Absicherung
ihrer Risiken aus den Zertifikaten fur notwendig erachtet bzw.
etwaige Erlése aus diesen Transaktionen nicht realisieren kann.

“Gestiegene Hedging Kosten” bedeutet, dass die Emittentin im
Vergleich zum Begebungstag einen wesentlich héheren Betrag an
Steuern oder sonstigen Aufwendungen entrichten muss, um
Transaktionen durchzuflhren, welche die Emittentin  zur
Absicherung ihrer Risiken unter den Zertifikaten far notwendig
erachtet oder um Erldse aus den Transaktionen zu realisieren.

“Insolvenzantrag” bedeuted, dass gegen die Emittentin der Aktie
ein Insolvenzverfahren oder ein &hnliches Verfahren eingeleitet
wurde, ausgenommen solcher Verfahren, die von Glaubigern
eingeleitet wurden und denen die Emittentin der Aktie nicht
zugestimmt hat.
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ce

C.10

c.11

Zinsen:

Zinssatz

Verzinsungsbeginn
Zinszahlungstage
Basiswert auf dem der
Zinssatz basiert
Falligkeitstag

einschliellich
Rickzahlungsverfahren

Rendite

Name des Vertreters
der Inhaber der
Schuldverschreibungen

Beschreibung des
Einflusses des
Basiswertes auf die
Zinszahlungen unter
den
Schuldverschreibungen
(bei derivativer
Komponente):
Zulassung zum Handel:

Siehe C 8.
Zertifikate ohne Verzinsung.

Periodische Zinszahlungen auf die Zertifikate erfolgen nicht.
Nicht anwendbar. Pericdische Zinszahlungen auf die Zertifikate
erfolgen nicht.

Nicht anwendbar. Die Zertifikate sehen keine pericdischen

Zinszahlungen vor.

Nicht anwendbar. Die Zertifikate sehen keine periodischen
Zinszahlungen vor.

Nicht anwendbar. Der Zinssatz basiert nicht auf einem Basiswert.

24. Okfober 2016

Zahlungen auf Kapital in Bezug auf die Zertifikate erfolgen an das
Clearing System oder dessen Order zur Gutschrift auf den Konten
der jeweiligen Kontcinhaber des Clearing Systems.

Nicht anwendbar. Die Rendite der Zertifikate kann zum
Begebungstag nicht berechnet werden.

Nicht anwendbar. Es ist kein gemeinsamer Verireter in den
Anleihebedingungen der Zertifikate bestelit.

ce

Nicht anwendbar. Die Zertifikate haben keine derivative
Komponente bei den Zinszahlungen.

Es wird ein Antrag auf Einbeziehung der Zertifikate zum Handel im
Sistema Negoziazione De@!Done Trading gestellt, der
ausschliellich von MPS Capital Services Banca per le Imprese
S.p.A. ("MPSCS") gemanagt wird und for den MPSCS als einziger
Manager (negoziatore unico) handelt. Dabei soll MPSCS in Bezug
auf die Zertifikate verpflichtet sein Kauf-/Verkaufspreise
festzulegen, die, in Bezug auf die Kreditwirdigkeit der
Emittentin/Garantin wie folgt bestimmt werden:

Die von MPSCS bestimmten Kauf-/Verkaufspreise sollen die
vorherrschenden Marktbedingungen an dem malgeblichen Kauf-
Nerkaufsdatum wiedergeben. Insbesondere werden Preise durch
die Anwendung der Kursnachlasse im Markt, die sich von der
Preisspanne im Sekundarmarkt von bestimmten benchmark
Schuldtiteln der Garantin  ableiten. Die auf diese Weise
bestimmten Preise werden, im Falle eines Kaufs durch den
Investor, um eine Marge von maximal 0,35 % der Kaufsumme
erhéht und, im Falle eines Verkaufs durch den Investor, um eine
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C.15

C.16

CA17

C.18

Beschreibung, wie der
Wert der Anlage durch

den Wert des
Basiswerts beeinflusst
wird

Verfalltag oder
Falligkeitstermin der
derivativen

Schuldverschreibungen
- Auslbungstermin

oder letzter
Referenztermin
Beschreibung des

Abrechnungsverfahrens
fur die  derivativen
Schuldverschreibungen

der
bei

Beschreibung
Ertragsmodalitaten
derivativen
Schuldverschreibungen

Marge von maximal 0,90 % der Verkaufssumme reduziert.

Die Ruckzahlung unter den Zertifikaten héngt von der Entwicklung
der zugrundeliegenden Aktie(n) ab. Die zugrundeliegende(n)
Aktie(n) sind den taglichen Schwankungen der Kapitalmarkte
ausgesetzt. Der Wert der Zertifikate kann wahrend ihrer Laufzeit
fallen oder steigen in Abhangigkeit von der Entwicklung des
zugrundliegenden Aktie(n).

Im Falle einer vorzeitigen Riickzahlung der Zertifikate k&nnen
Schwankungen in der/den zugrundliegenden Aktie(n) die
Ermittlung des vorzeitigen RUckzahlungsbetrages beeinflussen.

Der Falligkeitstag der Zertifikate ist der 24. Oktober 2016.

Die Abwicklung der Zertifikate erfolgt Uber das Clearing System
durch Zahlung eines Barbetrags, der dem Aktienbezogenen
Rickzahlungsbetrag entspricht, an die Glaubiger.

Der Rickzahlungsbetrag der Zertifikate ist der Aktienbezogene
Riickzahlungsbetrag. Der Aktienbezogene Rilckzahlungsbetrag
entspricht:

(a) Falis der Finale Aktienkurs Uber der Barriere notiert oder
dieser entspricht, wird der Aktienbezogene
Rickzahlungsbetrag gemalt der folgenden Formel
berechnet:

EUR 1.000 * 100 %
dies entspricht EUR 1.000 multipliziert mit 100 %.

(b) Falls der Finale Aktienkurs unter der Barriere notiert, wird
der Aktienbezogene Rickzahlungsbetrag gemélt der
folgenden Formel berechnet:

EUR 1.176,4706 * (Finaler Aktienkurs / Anfénglicher
Aktienkurs}

dies entspricht EUR 1.176,4706 multipliziert mit Finaler Aktienkurs
geteilt durch Anfanglicher Aktienkurs.

Zur Klarsteflung: Falls am Finalen Aktienbewertungstag der
Offizielle Schlusskurs der Aktie Uber 100 % des Offiziellen
Schlusskurses der Aktie am Anfanglichen Aktienbewertungstag
notiert oder diesem entspricht, findet die Automatische Vorzeitige
Rickzahlung Anwendung (wie unter § 4 (3) der
Emissionsbedingungen ausgefthrt) und die Zertifikate werden am
Falligkeitstag zu 125,80 % des Nennwertes zurlickgezahit.

"Barriere" einen Wert von 85 % des Anfanglichen Aktienkurses
bezeichnet.
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C.19 Ausiubungspreis

cz20

oder
endglltiger Referenz-
preis des Basiswerts

Beschreibung der Art
des Basiswerts und
Angabe des Ortes, an
dem Informationen (iber
den Basiswert erhéltlich
sind

RISIKEN

Zentrale Angaben zu
den zentralen Risiken,
die der Emittentin und
der Garantin eigen sind

"Finaler Aktienkurs" den Offiziellen Schlusskurs der Aktie am
10. Oktober 2016 bezeichnet.

"Anfianglicher Aktienkurs" den Offiziellen Schiusskurs der
jeweiligen Aktie am 24. Oktober 2013 bezeichnet.

“Offizieller Schlusskurs” bezeichnet die Prezzo di Riferimento,
welches den Kurs, wie er von der Bbérse zum Handelsschiuss
verdffentlicht wird, bezeichnet und mit der Bedeutung, wie sie
durch die Regularien von Markten, die von der Borsa ltaliana
S.p.A. oranisiert und verwaltet werden, festgelegt wird, wobei
diese Regularien von Zeit zu Zeit geandert werden kdnnen.

"Aktie" bezeichnet die Aktie, die in der nachfolgenden Tabelle in
der Spalte "Aktie" dargestellt ist:

Aktie ISIN Wahrung BBG Borse Verbundene
Ticker Bérse
Eni ITO003132476 | EUR ENI Borsa alle Bérsen
S.pA M Italiana

Der Offizielle Schlusskurs der Aktie(n) am Finalen Aktien-
Bewertungstag.

Eine Aktie ist eine unteilbare Einheit von Kapital in einem
Unternehmen und verbrieft bestimmte Rechte der Aktionare, wie
z.B. das Recht zur Abstimmung und das Recht auf
Dividendenzahlung.

Informationen Uber die zugrundeliegende(n) Aktie(n) ist erhaltiich
unter www.eni.com und Bloomberg ENI IM Equity. Die Glaubiger
der Zertifikate verfiigen nicht Gber Aktionarsrechte.

Es gibt verschiedene Faktoren, die das Vermégen der Emittentin
und der Garantin, ihre Verpflichtungen unter den gemall des
Programms begebenen Zertifikaten zu erfullen und das Vermégen
der Garantin, ihre Verpflichtungen unter der Garantie zu erfilllen,
einschranken.

MSBV
Die grundsétzlichen Risiken hinsichtlich Morgan Stanley stellen
auch die grundsétzlichen Risiken hinsichtliche MSBY dar,

entweder auf der Ebene als eigenstdndige Gesellschaften oder auf
der Ebene als Mitglied der Morgan Stanley Gruppe.

Risiken, die hinsichtlich MSBY spezifisch sind umfassen die
folgenden Risiken:

. das Vermdgen von MSBVY, seine Verpflichtungen zu
erfullen h&ngt davon ab, inwieweit Morgan Stanley seine
Verpflichtungen gegenlber MSBYV erfiilt; und

. Risiken im Zusammenhang mit nsolvenzverfahren in den

77



Niederlanden.

Morgan Stanley

Risiken, die im Zusammenhang mit den Aktivitatren von Morgan
Stanley stehen, umfassen die folgenden:

Liguiditdts- und Fundingrisiko: das Risiko, das Morgan
Stanley nicht in der Lage ist, ihre Tatigkeit zu finanzieren,
da sie keinen Zugang zum Kapitalmarkt findet oder ihr
Vermoégen nicht liquidieren kann;

Marktrisike: das Risiko, das darin besteht, dass
Veranderungen im Stand eines oder mehrerer
Markipreise, Raten, Indizes, implizite Volatilitdt (die
Preisvolatililtat eines Basiswertinstruments, welches von
Optionspreisen zugerechnet wird), Korrelationen oder
anderen Marktfaktoren, wie Marktliquiditat, kann zu
Verlusten bei einer Position oder einem Portfolio fuhren;

Kreditrisiko: das Risiko von Verlusten aufgrund des
Ausfalls des Darlehensnehmers oder der Gegenpartei,
wenn ein  Darlehensnehmer, Schulder oder die
Gegenpartei ihren Verpflichtungen nicht nachkommt;

Operationelles Risiko: das Risiko von finanziellen oder
anderen Verlusten oder dem Schaden der Reputation der
Firma aufgrund nicht sachgerechten oder
fehigeschlagenen internen  Prozessen, Menschen,
Resourcen, Systemen oder von anderen internen oder
externen Ereignissen;

Rechts-, regulatorisches und Compliance Risiko: das
Risiko von Ordnungsgeldern, Strafzahlungen,
Verurteilungen, Schadenersatzzahlungen undfoder
Vergleichen im Zusammenhang mit regulatorischen oder
rechtlichen Verfahren aufgrund der Nichterfillung
anwendbarer rechtlicher oder regulatorischer
Anforderungen und Standards oder Prozessen;

Risikomanagement: Die Absicherungsstrategien von
Morgan Stanley und anderes Risikomanagementtechniken
kénnten nicht in einem zureichenden Malle gegen die
Risiken aller Marktumfelder oder gegen alle Typen von
Risiken ausreichend absichern;

Risiken aus dem Wetthewerbsumfeld: Morgan Stanley ist
einem starken Wetthewerb durch andere
Finanzdienstieister ausgesetzt, was zu Preiskampfen
flhren konnte und dadurch substantielle und nachteilig
den Umsatz und die Profitabilitat beeinflussen kann;

Internationale Risiken: Margan Stanley ist Gegenstand von
zahlrecihen politischen, wirtschaftiichen, rechtlichen,
operationellen, Franchise und anderen Risiken aufgrund
der internationalen Tatigkeit die das Geschaft von Morgan
Stanley in unterschiedlicher Weise negativ beeinflussen
kénnen;

Risiken von Akquisitionen und Joint Ventures: Morgan
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D.3

Zentrale Angaben zu
den zentralen Risiken,
die den
Schuldverschreibungen
eigen sind

Allgemein

Zinsrisiko

Kreditrisiko

Kredit-Spannen Risiko

Stanley kénnte es nicht gelingen, den angenommenen

Wert von Akquisitionen, Joint Ventures,
Minderhettenbeteiligungen und strategischen Allianzen zu
heben.

Potentielle  Investoren werden  ausdriicklich  darauf
hingewiesen, dass eine Anlage in die Zertifikate finanzielle
Risiken in sich bhirgt, die, sollten sie eintreten, zu einem
Wertverlust der Zertifikate fithren kénnen. Potentielle
Investoren miissen bereit sein, einen Totalverlust des von
ihnen in die Zertifikate investierten Geldes zu erleiden.

Eine Anlage in die Zertifikate birgt Risiken, die je nach Ausfuhrung
und Art oder Strukfur der Zertifikate variieren. Eine Anlage in die
Zertifikate ist nur fur potentielle Investoren geeignet, die (i) Ober die
erforderlichen Kenntnisse und Erfahrungen im Finanz- und
Geschaftswesen verfiigen, um die Vorieile und Risiken einer
Anlage in die Zerifikate und die Informationen, die im
Basisprospekt oder anderen mafligeblichen Zusatzdokumenten
enthalten oder durch Verweis aufgenommen werden, einschatzen
ZU koénnen, (i) Gber Zugang zu und Kenntnis von angemessenen
Analyseinstrumenten zur Bewertung dieser Vorteile und Risiken
vor dem Hintergrund der individuellen Finanzlage des Anlegers
sowie zur Einschatzung der Auswirkungen einer Anfage in die
Zertifikate auf das Gesamiportfolio des potentiellen Investors
verfligen, (iii) die Bedingungen der jeweiligen Zertifikate génzlich
verstanden haben und mit dem Verhalten der jeweiligen
Basiswerte und Finanzmarkte vertraut sind, (iv) das wirtschaftliche
Risiko einer Anlage in die Zertifikate bis zu deren Falligkeit tragen
kdnnen und (v) zur Kenntnis nehmen, dass eine Verauferung der
Zertifikate Ober einen erheblichen Zeitraum, sogar bis zur
Falligkeit, eventuell nicht méglich ist.

Das Zinsrisiko ist eines der zenfralen Risiken verzinster Zertifikate.
Das Zinsniveau an den Geld- und Kapitaimarkten kann taglichen
Schwankungen unterliegen, wodurch sich der Wert der Zertifikate
taglich wverandern kann. Das Zinsrisiko resultiert aus der
Unsicherheit im Hinblick auf die kinftige Entwicklung des
Marktzinsniveaus. Im  Allgemeinen verstdrken sich die
Auswirkungen dieses Risikos mit steigendem Markizins.

Jede Person, die Zertifikate kauft, verldsst sich auf die
Kreditwiirdigkeit der Emittentin und der Garantin und hat keine
Rechte gegen eine andere Person. Glaubiger sind dem Risiko
ausgesetzt, dass die Emittentin und die Garantin Zins- und/oder
Tilgungszahlungen, zu denen die Emittentin und die Garantin im
Zusammenhang mit den Zertifikate verpflichtet sind, teilweise oder
vollumfanglich nicht leisten kann. Je schlechter die Bonitat der
Emittentin und der Garantin, desto héher ist das Verlustrisiko.

Zu den Faktoren, die eine Kredit-Spanne beeinflussen, zahlen
unter anderem die Bonitdt und das Rating der Emittentin, die
Ausfallwahrscheinlichkeit, die Realisierungsquote, die Restlaufzeit
des Zertifikats und  Verbindlichkeiten, die sich aus
Sicherheitsleistungen  oder  Garantien, Birgschaften  und
Erklarungen in  Bezug auf vorrangige Zahlungen oder
Nachrangigkeit ergeben. Die Liquiditdtslage, das allgemeine
Zinsniveau, konjunkturelle Entwicklungen und die Wahrung, auf
die der jeweilige Schuldtitel lautet, kénnen sich ebenfalls positiv
oder negativ auswirken.
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Rating

der

Schuldverschreibungen

Wiederanlagerisiko

Cash Flow Risiko

Inflationsrisiko

Kauf auf Kredit
Fremdfinanzierung

Fir Glaubiger besteht das Risiko einer Ausweitung der Kredit-
Spanne der Emittentin und der Garantin, die einen Kursriickgang
der Zertifikate zur Folge hat.

Ein Rating der Zertifikate, falls dieses vorhanden ist, spiegelt
moglicherweise nicht samitliche Risiken einer Anlage in die
Zertifikate wider. Ebenso kénnen Ratings ausgesetzt, herabgestuft
oder zuriickgezogen werden. Das Aussetzen, Herabstufen oder
die Ricknahme eines Ratings kénnen den Marktwert und den Kurs
der Zertifikate beeintr&chtigen. Ein Rating stellt keine Empfehlung
zum Kauf, Verkauf oder Halten von Zeriifikate dar und kann von
der Rating-Agentur jederzeit korrigiert oder zurickgezogen
werden.

Fir die Glaubiger bestehen Risiken in Zusammenhang mit der
Wiederanlage liquider Mittel, die aus einem Zertifikat freigesetzt
werden. Der Ertrag, den der Glaubiger aus einem Zertifikat erhalt,
h&ngt nicht nur von dem Kurs und der Nominalverzinsung des
Zertifikats ab, sondern auch davon, ob die wahrend der Laufzeit
des Zertifikats generierten Zinsen zu einem gleich hohen oder
héheren Zinssatz als dem des Zertifikats wiederangelegt werden
kénnen. Das Risiko, dass der allgemeine Marktzins wéhrend der
Laufzeit des Zertifikats unter den Zinssatz des Zertifikats fallt, wird
als Wiederanlagerisiko bezeichnet Das Ausmal des
Wiederanlagerisikos h&ngt von den besonderen Merkmalen des
jeweiligen Zertifikats ab.

Im Allgemeinen generieren Zertifikate einen bestimmten Cashflow.
Die Endgultigen Bedingungen der Zertifikate enthaiten Angaben zu
den Zahlungsbhedingungen, Zahlungsterminen und der Hoéhe der
jeweiligen Zins- undfoder Tilgungsbetrage. Treten die vereinbarten
Bedingungen nicht ein, so kénnen die tatsdchlichen Cashfiows von
den erwarteten Cashflows abweichen.

Keonkret spiegelt sich das Cashflow-Risiko darin wider, dass die
Emittentin  und die Garantin  mdéglicherweise Zins- oder
Tilgungszahlungen in Bezug auf die Zertifikate teilweise oder
vollumfénglich nicht leisten kdnnen.

Das Inflationsrisiko besteht in dem Risiko einer kinftigen
Verringerung des Geldwertes. Die reale Rendite einer Anlage wird
durch Inflation geschmalert. Je hoéher die Inflationsrate, desto
niedriger die reale Rendite eines Zertifikats. Entspricht die
Inflationsrate der Nominalrendite oder libersteigt sie diese, ist die
reale Rendite null oder gar negativ.

Finanziert ein Glaubiger den Erwerb von Zertfifikaten Ober ein
Darlehen und kommt es in Bezug auf die Zertifikate zu einem
Zahlungsausfall oder sinkt der Kurs stark, so muss der Glaubiger
nicht nur den moglichen Verlust seines Anlagebetrages fragen,
sondern auch das Darlehen und die darauf anfallenden Zinsen
zurlckzahlen. Durch ein Darlehen steigt das Verlustrisiko
erheblich. Potentielle Investoren scliten nicht davon ausgehen,
dass sie die Tilgung des Darlehens oder die Zahlung der darauf
anfallenden Zinsen aus den Gewinnen einer Transaktion
hestreiten kénnen. Vielmehr sollten potentielle Investoren, bavor
sie eine Anlage tatigen, ihre Finanzlage dahingehend prufen, ob
sie zur Zahlung der Darlehenszinsen und zur Tilgung des
Dartehens in der l.age sind, und sich bewusst machen, dass sie
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Bezahlung von
Vertriebsstellen

Transaktionskosten/Geb
fthren

Gesetzesanderungen

Magliche
Interessenkonflikte

Wahrungsrisiko

Besteuerung

moglicherweise keine Gewinne erzielen, sondern Verluste
erleiden.

Die Emittentin kann Vertriebsstellenvertrage mit verschiedenen
Finanzinstituten und anderen Zwischenhéndlern, wie von der
Emittentin festgelegt (jeweils eine “Vertriebsstelle’), abschliellen.
Jede Vertriebsstelle wird dabei vereinbaren, die Zertifikate zu
einem Preis, vorbehaltlich der Erfillung bestimmter Bedingungen,
zu zeichnen, welcher unter dem Emissionspreis liegt. Dabei kann
an die Vertriebsstelle hinsichtlich aller bis zum Falligkeitstag
ausstehenden Zertifikate eine regelmafige Geblihr, deren Hohe
von der Emittentin festgelegt wird, gezahlt werden. Die Héhe
dieser Geblhr kann von Zeit zu Zeit variieren.

Beim Kauf oder Verkauf von Zerifikaten fallen neben dem Kauf-
oder Verkaufspreis des Zertifikats unterschiedliche Nebenkosten
(u.a. Transaktionsgebithren und Provisionen) an. Diese
Nebenkosten koénnen die Ertrdge aus Zertifikaten erheblich
mindern oder gar aufzehren. Im Allgemeinen berechnen
Kreditinstitute Provisionen, die in Abhangigkeit von dem Wert der
Order entweder als feste Mindestprovision oder als eine anteilige
Provision erhoben werden. Sofern weitere — inlandische oder
auslandische — Parteien an der Ausfihrung der Order beteiligt
sind, wie etwa inlandische Handler oder Broker an ausléndischen
Markten, kdnnen Glaubiger dariiber hinaus Courtagen, Provisionen
und sonstige Geblhren dieser Parteien (Fremdkosten) belastet
werden.

Die Endgultigen Bedingungen der Zertifikate unterliegen
deutschem Recht Es kann jedoch keine Aussage 0Ober die
Auswirkungen eventueller Gerichtsentscheidungen oder
Anderungen eines Gesetzes in Deutschland (oder des in
Deutschland anwendbaren Rechts) oder der Verwaltungspraxis in
Deutschland nach dem Datum dieses Basisprospekts getroffen
werden.

Mégliche Interessenkonflikie konnen sich zwischen der
Festlegungsstelle und den Glaubigern ergeben, insbesondere
hinsichtlich bestimmter im Ermessen der Festlegungsstelle
liegender Bestimmungen und Entscheidungen, die diese nach
MaRgabe der Emissionshedingungen der Zertifikate zu treffen hat
und die Zinszahlungsbetrage oder den Rickzahlungsbetrag der
Zertifikate beeinflussen kénnen.

Glaubiger von Zertifikaten, die in einer Wahrung begeben werden,
die fir den Glaubiger fremd ist, oder die eine Aktie als Basiswert
haben, die in einer fremden Wahrung notiett, sind dem Risika von
Schwankungen von Wechselkursen ausgesetzt, die die Rendite
und/oder den Ruckzahlungsbetrag der Zertifikate beeinflussen.

Potentielle Investoren sollten sich vergegenwartigen, dass sie
gegebenenfalls verpflichtet sind, Steuern oder andere Geblhren
oder Abgaben nach Mafigabe der Rechtsordnung und Praktiken
desjenigen Landes zu zahlen, in das die Zertifikate Obertragen
werden oder méglicherweise auch nach Malgabe anderer
Rechtsordnungen. In einigen Rechtsordnungen kann s zudem an
offiziellen Stellungnahmen der Finanzbehorden oder
Gerichtsentscheidungen 1] Bezug auf innovative
Finanzinstrumente wie den hiermit angebotenen Zertifikate fehlen.
Potentiellen Investoren wird daher geraten, sich nicht auf die in
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FATCA

Risiko einer vorzeitigen
Rickzahlung

diesem Basisprospekt und/oder in den Endgultigen Bedingungen
enthaltene summarische Darstellung der Steuersituation zu
verlassen, sondern sich in Bezug auf ihre individuelle
Steuersituation hinsichtlich des Kaufs, des Verkaufs und der
Ruckzahlung der Zertifikate von ihrem eigenen Steuerberater
beraten zu lassen. Nur diese Berater sind in der Lage, die
individuelle Situation des potentiellen Investors angemessen
einzuschatzen. Die zuvor beschriebene individuelle steuerliche
Behandlung der Zertifikate hinsichtlich eines potentiellen Investors
kann einen negativen Einfluss auf die Ertrage, die ein potentieller
fnvestor bez(glich der Zertifikate erhalten kann, haben.

Sollten, gemanl der gegenwartig verdffentlichten Richtlinien und
Hinweise, Zertifikate (i) begeben werden (a) nach dem spateren
vom 31. Dezember 2013 und dem Tag, der 6 Monate nach dem
Tag liegt, an dem endgiltige U.S. Treasury Verordnungen den
Begriff ,ausfandische durchgeleitete Zahlungen™ definieren (der
“Stichtag"), oder {b) begeben werden vor dem Stichtag, sofern die
Zertifikate im Sinne des US-Einkommenssteuerrechts nach dem
Stichtag erheblich verandert werden oder (ii) als Eigenkapital far
U.S. Steuerzwecke eingesfuft werden, dann kénnen (nach den
Abschnitten 1471 bis 1474 des U.S. Internal Revenue Cede von
1986 oder gemaR vergleichbaren Regelungen, die eine
zwischenstaatliche Abstimmung dazu umsetzten (‘FATCA")) die
Emittentin oder andere Finanzinstitute, Gber die Zahlungen auf die
Zertifikate ausgeflhrt werden, verpflichtet sein, U.S. Steuern in
einer Hohe von 30 % auf alle Zahlungen, oder Teilsummen davon,
zu erheben, die nach dem 31. Dezember 2016 in Bezug auf die
Zertifikate erfolgen. Auderdem kann ein Einbehalt nach FATCA
ausgeldst werden, wenn die Emittentin nach dem Stichtag weitere

- Zerifikate, die nicht in einer Weise begeben werden, die eine

“qualifizierte Neuemission” im Sinne der
U.8. Bundessteuergeseize begriindet, ausstellt und emittiert, die
konsolidiert werden und mit ausstehenden Zertifikate eine
einheitliche Serie bilden, wie in § 9 der Bedingungen geregelt.

Die Anwendung von FATCA auf Zinsen, Kapital oder andere
Betrdge, die in Bezug auf die Zertifikate geleistet werden, ist nicht
geklart. Wenn FATCA verlangen wilrde, dass ein Betrag aufgrund
von U.S Quellensteuer von Zinsen, Kapital oder anderen
Zahlungen auf die (oder bezlglich der) Zertifikate abzuziehen oder
einzubehalten wéare, dann wire weder die Emittentin, eine
Zahlstelle oder eine andere Person verpflichtet, zusétzliche
Zahlungen aufgrund des Abzugs coder des Einbehalts einer
solchen Steuer zu leisten. Im Ergebnis wlrde ein Investor, wenn
FATCA in der Form umgesetzt wird, wie momentan von
U.S. internal Revenue Service vorgeschlagen, weniger Zinsen
oder Kapital erhalten, als angenommen.

Die Emittentin und die Garantin kann samtliche ausstehenden
Zertifikate dann vorzeitig zurlickzahlen, wenn die Emittentin und
die Garantin zu einer Zahlung zusatzlicher Betrage verpflichtet
wéaren, die durch den Einbehalt oder Abzug von gegenwartigen
oder zukiinftigen Steuern, Abgaben, Festsetzungen oder
Geblhren gleich welcher Art entstanden sind, die seitens oder
namens der Jurisdiktion, in der die Emittentin undf/oder die
Garantin und/oder die Zahlstelle ihren Sitz haben und/oder der
Vereinigen Staaten von Amerika oder von oder fir Rechnung einer
dort zur Steuererhebung erméchtigten Gebietskdrperschaft oder
Behérde erhoben, auferlegt, eingezogen, einbehalten oder
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Keine
Kindigungsmaglichkeit
der Glaubiger, falls dies
nicht anders
vorgesehen ist

Da die von oder namens
Clearstream Banking
AG, Frankfurt am Main
{“CBF") gehalten
werden konnen, gelten
fur Glaubiger die dort
malgeblichen

Verfahren fur
Ubertragungen,
Zahlungen und die

Kommunikation mit der
Emittentin.

Weitere
werthestimmendea
Faktoren im Fall von

Schuldverschreibungen,
die an einen Basiswert

festgesetzt wurden.

Im Falle einer vorzeitigen Riickzahlung der Zertifikate aus
steuerlichen Griinden, kann der festzulegende
Riickzahlungsbetrag unter dem Nennwert der Zertifikate
liegen und Gl3ubiger kénnen einen Teil ihres investierten
Kapitals verlieren.

Im Falle einer vorzeitigen Rickzahlung der Zertifikate aufgrund
einer Rechtsénderung und/oder Gestiegener Hedging-Kosten
und/oder einer Hedging-Stérung und/oder eines Insolvenzantrags
kann der festgelegte Rickzahlungsbetrag der Zertifikate unter dem
Nennwert liegen und Glaubiger kdhnen deshalb einen Teil ihrer
Investition verlieren.

Die Zertifikate koénnen wahrend ihrer Laufzeit nicht von den
Glaubigern gekundigt werden. Fir den Fall, dass der Emittentin ein
Recht auf vorzeitige Rickzahlung der Zertifikate zusteht und
vorausgesetzt, dass die Emittentin von diesem Recht jedoch
keinen Gebrauch macht und sie die Zertifikate nicht gemal den
Endglltigen Bedingungen vorzeitig zurGckzahlt, ist eine
Realisierung des durch die Zertifikate gegebenenfalls verbrieften
wirtschaftlichen Wertes (bzw. eines Teils davon) nur durch
VerduRerung der Zertifikate mdglich.

Zertifikate die unter diesem Programm begeben werden, kénnen
durch eine Globalurkunde ("Globalurkunde”) verbrieft werden. Die
Globalurkunde kann bei CBF hinterlegt werden. Glaubiger sind
unter keinen Umsténden berechtigt, die Ausstellung effektiver
Stiicke zu verlangen. CBF wird einen Nachweis (ber das
wirtschaftliche Eigentum an der Globalurkunde fihren. Da die
Zertifikate in einer Globalurkunde verbrieft sind, kénnen Glaubiger
thr wirtschaftliches Eigentum nur durch CBF Ubertragen.

Solange die Zertifikate in einer Globalurkunde verbrieft sind, wird
die Emittentin durch Zahlung an CBF zur Weiterleitung an die
Kontoinhaber wvon ihrer Zahlungsverpflichtung befreit.  Der
wirtschaftliche Eigentiimer der Globalurkunde ist hinsichtlich des
Empfangs von Zahlungen unter den entsprechenden Zertifikaten
auf das Verfahren von CBF angewiesen. Die Emittentin tibernimmt
grundsatzlich keine Verantwortung und Haftung fur die Richtigkeit
des Nachweises des wirtschaftlichen Eigentums oder die
ordnungsgemafie Zahlung an die wirtschaftlichen Eigenttmer.

Die Emittentin trifft keinerlei Verantwortlichkeit oder Haftung unter
jedweden Umsténden fOr Handlungen und Unterlassungen von
CBF als solche als auch fir jeden daraus resultierenden Schaden
fir Inhaber von Zertifikaten generell und fir Aufzeichnungen tber
das wirtschaftliche Eigentum der Inhaber von Zertifikaten an
Globalurkunden sowie Zahlungen daraus im Besonderen.

Potentielle Investoren soliten sich bewusst sein, dass eine Anlage
in die Zertifikaten mit einem Bewertungsrisiko im Hinblick auf eine
zugrundliegende Aktie verbunden ist. Sie sollten Erfahrung mit
Geschéaften mit Zertifikaten haben, deren Wert von einer Aktie
abgeleitet wird. Der Wert der Aktie kann Schwankungen
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gebunden sind

Investoren haben keine
Aktionarsrechte

Risiko ausschlieflende
oder einschrankende
Geschafte

unterworfen sein; diese Werischwankungen sind von einer Vielzahl
von Fakioren abhéngig, wie zum Beispiel Tatigkeiten der
jeweiligen  Emittentin, volkswirtschaftlichen  Faktoren und
Spekulationen. Besteht ein Basiswert aus einem Korb
verschiedener Aktien, kénnen Schwankungen im Wert eines
enthaltenen Bestandteils durch Schwankungen im Wert der
anderen Bestandteile ausgeglichen oder verstarkt werden. Zudem
ist die historische Wertentwicklung einer Aktie kein Indikator flr
ihre  zukinftige Wertentwicklung. Veranderungen in dem
Marktpreis einer Aktie beeinflussen den Handelspreis der
Zertifikate und es ist nicht vorhersehbar, ob der Marktpreis einer
Aktie steigt oder fallt.

Wenn der durch die Zertifikate verbriefte Anspruch des Glaubigers
mit Bezug auf eine von der Wahrung des Wertpapiers
abweichenden Wahrung, Wahrungseinheit oder Rechnungseinheit
berechnet wird oder sich der Wert eines Basiswerls in einer
solchen von der Wahrung des Werlpapiers abweichenden
Wahrung, Wahrungseinheit oder Rechnungseinheit bestimmt,
sollten sich potentielle Investoren darliber im Klaren sein, dass mit
der Anlage in die Zertifikate Risiken aufgrund von schwankenden
Wechselkursen verbunden sein kénnen und dass das Verlustrisiko
nicht allein von der Entwicklung des Werts eines Basiswerts,
sondern auch von unginstigen Entwicklungen des Weris der
fremden Wahrung, Wahrungseinheit oder Rechnungseinheit
abhéngt.

Die Zertifikate vermitteln keine Anteile an den/der
zugrundeliegenden Aktig(n), einschlieBlich etwaiger Stimmrechte
oder etwaiger Rechte, Dividendenzahlungen zu empfangen,
Zinsen oder andere Ausschittungen oder andere Rechte
hinsichtlich der zugrundeliegenden Aktie(n). Die jeweilige
Emittentin, die Garantin, der/die Manager und/oder ihrer jeweiligen
angeschlossenen Unternehmen kénnen sich dazu entschliefien,
die Basiswerte nicht zu halten oder keine derivativen Verirage, die
sich auf den Basiswert beziehen, abzuschliefen. Weder die
jeweilige Emittentin, die Garantin noch der/die Manager, noch
deren Vertreter sind allein aufgrund der Tatsache, dass die
Zertifikate begeben wurden, beschrankt, Rechte, Anspriche und
Anteile bezlglich der Basiswerte oder bezlglich von derivativen
Vertragen, die sich auf die Basiswerte beziehen, zu verkaufen, zu
verpfanden oder anderweitig zu Uberfragen.

Jede Person, die es beabsichtigt, die Zertifikate als Hedging-
Position zu verwenden, sollte etwaige Korrelationsrisiken
erkennen. Die Zertifikate kdnnen gegebenenfalls flr ein Hedging
einer Aktie oder eines Portfolios, dessen Bestandteil die Aktie ist,
nicht geeignet sein. Darliber hinaus kann es unmdglich sein, die
Zertifikate zu einem Preis zu verkaufen, der direkt den Preis der
zugrundeliegenden Aktie oder des Portfolios, dessen Bestandteile
die Aktie ist, widerspiegelt. Potentielle Investoren dirfen nicht
darauf vertrauen, dass wahrend der Laufzeit der Zertifikate
jederzeit Geschafte abgeschlossen werden kénnen, durch die
relevante Risiken ausgeschlossen oder eingeschrankt werden
kdnhnen; tatsachlich hangt dies von den Marktverhéltnissen und
den jeweils zugrunde liegenden Bedingungen ab. Unter
Umstanden konnen solche Geschéfte nur zu einem unginstigen
Marktpreis getatigt werden, so dass flUr den Glaubiger ein
entsprechender Verlust entsteht,
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Ausweitung der Spanne
zwischen Kauf- und
Verkaufskursen und -
preisen

Einfluss von Hedging-
Geschaften der
Emittentin auf  die
jeweiligen Zeitifikate

Kein Schutz  durch

Einlagensicherung

Fehlende Marktliquiditat

Marktwert der

Weitpapiere

Im Falle besonderer Marktsituationen, in denen
Sicherungsgeschafte durch die Emittentin nicht oder nur unter
erschwerten Bedingungen maéglich sind, kann es zu zeitweisen
Ausweitungen der Spanne zwischen Kauf- und Verkaufskursen
bzw. zwischen Kauf- und Verkaufspreisen, die von der Emittentin
gestellt werden k&nnen, kommen, um die wirtschaftlichen Risiken
der Emittentin einzugrenzen. Daher verdufiern Glaubiger, die ihre
Zertifikate an der Bérse oder im Over-the-Counter-Markt verau3ern
méchten, gegebenenfalls zu einem Preis, der erheblich unter dem
tatsachlichen Wert der Zertifikate zum Zeitpunkt ihres Verkaufs
liegt.

Die jeweilige Emittentin kann einen Teil oder den gesamten Erlds
aus dem Verkauf der Zeriifikate fOr Absicherungsgeschafte
hinsichtlich des Risikos der jeweiligen Emittentin im
Zusammenhang mit der Tranche von Zertifikaten verwenden. In
einem solchen Fall kann die jeweilige Emittentin oder ein mit ihr
verbundenes Unternehmen Geschafle abschlielen, die den
Verpflichtungen der jeweiligen Emittentin aus den Zertifikaten
entsprechen. ‘Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass im
Einzelfall der Kurs einer den Zertifikaten zugrunde liegenden Aktie
durch soclche Transaktionen beeinflusst wird. Die Eingehung oder
Auflésung dieser Hedging-Geschafte kann bei Zertifikate, deren
Wert vom Eintritt eines bestimmten Ereignisses in Bezug auf eine
Aktie abhangt, die Wahrscheinlichkeit des Eintritts oder
Aushleibens des Ereignisses beeinflussen.

Die unter diesem Programm ausgegebenen Zertifikate werden
weder durch den Einlagensicherungsfonds des Bundesverbandes
deutscher Banken e.V. noch durch das Einlagensicherungs- und
Anlegerentschadigungsgesetz abgesichert.

Es kann nicht vorausgesagt werden, ob es fir die Zertifikate einen
Sekundarmarki gibt, ob ein solcher Markt liquide oder illiquide sein
wird und wie sich die Zertifkate in einem solchen Sekundarmarkt
handeln lassen. Wenn die Zertiflkate nicht an einer Bdrse
gehandelt werden, kann es schwierig sein, Informationen zur
Preishbestimmung der Zertifikate zu erhalten und Liquiditat und
Marktpreis der Zertifikate kdnnen dadurch nachteilig beeinflusst
werden. Die Liguiditdt der Zertifikate kann auch durch
Wertpapieran- und verkaufsbeschrdnkungen verschiedener
Rechtsordnungen beeintrachtigt werden. Je eingeschrénkter der
Sekundérmarkt ist, desto schwieriger kann es fir Glaubiger sein,
den Marktwert der Zertifikate vor Ablauf des Falligkeitstermins zu
realisieren.

Der Marktwert der Zertifikate wird durch die Bonitat der Emittentin
und der Garanfin sowie durch eine Vielzahl von zusatzlichen
Faktoren, insbesondere durch die Bewegungen der
Referenzzinssdtze und der Swap-Satze, Markizins und Margen,
Marktliquiditat sowie durch die noch verbleibende Zeit bis zum
Falligkeitstag, bestimmt.

Der Preis, zu dem der Glaubiger die Zertifikate vor Falligkeit
verkaufen kann, kann erheblich unter dem Emissionspreis oder
dem vom Kaufer bezahlten Kaufpreis liegen. Historische Werte der
Referenzzinssatze oder der Swap-Satze koénnen nicht als
Indikatoren fir die Entwicklung der Referenzzinssétze oder der
Swap-3atze wahrend der Lauizeit der Zertifikate angesehen
werden,
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Marktpreisrisiko -
Bisherige
Wertentwicklung

Risiken in Bezug auf die
Zuriicknahme des
Angebots

Risiken in Bezug auf die
vorzeitige Kandigung
des Angebots

Risiken in Bezug auf
GebUhren und/oder
andere im
Emissionspreis
enthaltenan zusatzliche
Kosten

Allgemeine Risiken im
Zusammenhang mit
Strukturierten
Schuldverschraibungen

Aktienbezogene
Schuldverschreibungen

Der historische Kurs eines Zertifikats ist kein Indikator fiir ihre
kiinftige Entwicklung. Es lasst sich nicht vorhersagen, ob der
Marktpreis eines Zertifikats steigen oder fallen wird. Die Emittentin
Obernimmt keine Gewahr dafiir, dass die Differenz zwischen
Ankaufs- und Verkaufskurs innerhalb einer bestimmten Spanne
liegt oder konstant bleibt.

Die Emittentin behalt sich das Recht vor, vorbehaltlich der
Vereinbarung mit MPSCS, das Angebot zuriickzunehmen und die
Begebung der Zertifikate, ganz gleich aus welchem Grunde, vor
dem Begebungstag nicht durchzufUhren. Im Falle einer soichen
Zuricknahme bzw. einer solchen Nichtdurchfihrung der Begebung
in Bezug auf die Zertifikate sollten Investoren beachten, dass fir
eine solche Zurticknahme bzw. eine solche Nichtdurchfuihrung
keine Entschadigung gezahlt wird und Investoren zudem einem
Wiederanlagerisiko unterliegen kénnen.

Im Falle einer vorzeitigen KUndigung des Zeitraums for die
Zeichnung durch die Emittentin kénnen die Zertifikate zu einem
geringeren Gesaminennbetrag begeben werden als erwartet. Ein
solcher geringerer Gesamtnennbetrag kann die Liguiditat der
Zertifikate sowie das Vermdgen des Investors, die Zertifikate im
Sekundarmarkt zu verkaufen, beeintrachtigen.

Es ist zu beachten, dass der Emissionspreis der Zertifikate
eventuell Vertriebsgeblhren und/oder zus#tzliche Kosten und
Geblihren beinhaltet, die bei der Preisfestlegung der Zertifikate im
Sekundarmarkt nicht berticksichtigt werden.

Solche Geblhren undfoder zusatzliche Kosten kénnen die Rendite
der Zertifikate beeinflussen. Eine solche Rendite kann eventuell
die Risiken der Zertifikate nicht angemessen reflektieren und
kénnte geringer ausfallen als die fur dhnliche am Sekundarmarkt
gehandelte Zertifikate angebotene Rendite. Dies bedeutet nicht,
dass die Zettifikate Uberhaupt eine positive Rendite haben werden.

Der Investor sollte ebenso beriicksichtigen, dass im Falle eines
Verkaufs der Zertifikate am Sekundarmarkt die im Emissionspreis
enthaltenen Gebuhren und/oder Kosten mdglicherweise nicht aus
dem Verkaufspreis kompensiert werden k&nnen und dadurch eine
Rendite bestimmt werden k&nnte, die die mit den Zertifikaten
einhergehenden Risiken nicht berlicksichtigt.

Eine Kapitalanlage in Zertifikate, bei denen Zahlungen etwaiger
Zinsen und/oder die Ruckzahlung an die Entwickiung von einer
Aktie/Aktien gebunden ist, kann erhebliche Risiken mit sich
bringen, die bei &hnlichen Kapitalanlagen in herkémmliche
Schuldtitel nicht auftreten. Sciche Risiken umfassen die Risiken,
dass der Glaubiger keine Zinszahlung erhalten kann, der erzielte
Zinssatz geringer sein kann als der zur gleichen Zeit auf einen
herkdmmlichen Schuldtitel zahlbare Zinssatz und/cder dass der
Glaubiger sein eingesetztes Kapital ganz oder zu einem
erheblichen Teil verliert. Zusatzlich sollten sich potentielle
investoren darGiber im Klaren sein, dass der Marktpreis solcher
Zertifikate sehr volatil sein kann (abhangig ven der Volatilitat
des/der mafigeblichen Basiswerts/Basiswerte).

Akfienbezogene Zertifikate sind Schuldtitel, bei denen weder der

Rlckzahlungsbetrag noch die Zinszahlungen im Vorhinein
feststehen. Riickzahlungsbetrage und/oder Zinszahlungen hangen
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D.6

E.2b

E.3

ANGEBOT

Grinde fir das Angebot
und Zweckbestimmung

der Erlése:

Beschreibung
Angebotskonditionen:

der

vom Marktwert der Aktie(n) ab, der unter Umstanden erheblich
geringer sein kann als der Emissicnspreis oder dem vom
Glaubiger bezahlten Kaufpreis und kénnen sogar null betragen, in
welchem Fall Glaubiger ihre gesamte Anlage verlieren kénnen.
Wenn anstelle sines Barausgleichs die zugrundliegenden Aktien
geliefert werden, ist nicht auszuschlielen, dass der Wert dieser
Zertifikate ebenfalls erheblich geringer sein kann als der
Emissionspreis oder der Kaufpreis, den der Glaubiger bezahlt hat.

Aktienbezogene Zertifikate werden vom Emittenten der
zugrundliegenden Aktie(n} in keiner Art und Weise geférdert,
unterstitzt oder verkauft. Der Emittent der zugrundeliegenden
Aktie(n) gibt keine ausdrickliche oder konkludente Zusicherung
oder Garantie hinsichtlich der zukUnftigen Entwicklung der
zugrundeligenden Aktie{n). Der Emittent der zugrundeliegenden
Aktie(n} ist nicht verpflichtet, die Interessen der jeweiligen
Emittentin oder digjenigen der Glaubiger in irgendeiner Form zu
berlicksichtigen. Die Emittenten der zugrundeliegenden Aktie(n)
sind nicht an dem aus den Zerifikate resultierenden Erlésen
beteiligt. Sie sind auch nicht fur die Ermittiung des Preises, die
Wah!| des Zeitpunktes und den Umfang einer Emission
verantwortlich und haben daran auch nicht mitgewirkt. Der Erwerb
der Zertifikate berechtigt weder zum Erhalt von Informationen vom
Emittenten des Basiswertes, der Ausiibung von Stimmrechten
oder dem Erhalt von Dividenden aus Aktien.

D.3

Der Anlteger kann seinen Kapitaleinsatz ganz oder teilweise
verlieren.

Der Grund flr das Angebot der Zertifikate ist die Gewinnerzielung.
Die Nettoerldse der Begebung der Zertifikate werden von der
Emittentin flir ihre allgemeinen Finanzierungszwecke verwendet.
Hinsichtlich MSBY werden mindestns 95% der Erlgse innerhalb
der Gruppe, der ste angehoren, investiert (uitzetter).

Emissicnsvolumen: Bis zu EUR 25.000.000

Verkaufskurs: 100 % des Nennwerts (flr etwaige an eine
Vertriebsstelle zu zahlende Geblihren, siehe Element 10 der
Endgiiltigen Bedingungen)

Mindestzeichnung: Es gibt keine Mindestzeichnung, die auf die
Zertifikate Anwendung findet.

Es gibt keine vorbestimmten Zuteilungskriterien. Die Vertriebsstelle
wird Zuteilungskriterien festlegen, die eine Gleichbehandlung
potentieller Investoren sicherstellen. Samtliche wahrend der
Angebotsfrist durch die Vertriebsstelle zur Zeichnung angefragten
Zertifikate werden bis zu der maximalen Anzahl von Zertifikaten
zugeteilt,

Falls wahrend der Angebotsfrist die Zeichnungsanfragen den
Gesamtbetrag des Angebots Uberschreiten, wird die Emittentin in
Ubereinstimmung mit dem Lead Manager die vorzeitige
Beendigung der Angebotsfrist durchfuhren und die Vertriebsstelle
wird die Annahme weiterer Zeichnungsanfragen unmittelbar
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einstellen. Die Mitteilung iber eine solche vorzeitige Beendigung
erfolgt im Wege einer, auf der Internetseite des Lead Managers
sowie der Vertriebsstelle versffentlichten Ankindigung.

Art _des Verkaufes: oOffentliches Angebot wahrend des
Zeichnungszeitraums in dem Offentlichen Angebotsstaat.

Kategorien petenzieller Investaren: In der Republik Italien werden
Angebote an die Offentlichkeit ausschlieRlich durch die
Vertriehsstelle durchgefiihrt.

Zeichnungszeitraum: Vom 9. September 2013 in ltalien (der
,Offentliche Angebotsstaat’) bis {einschlieRlich) zum
21. Oktober 2013 koénnen die Zertifikate gezeichnet werden,
vorbehaltlich  einer  Verkirzung oder Verlangerung des
Vertriebszeitraumes entsprechend der Vereinbarung zwischen der
Emittentin und dem Lead Manager.

Der Zeitraum fir die Zeichnung der Zertifikate, die durch “Haustir
zu Haustlr Vertrieb® platziert wurden (gemai Artikel 30 der
italienischen gesetzlichen Verordnung n. 58 vom 24.02.1998 in
ihrer jeweils gultigen Fassung, das ‘Halienische Gesetz fiir
Finanzdienstleistungen”), soll vom 9. September 2013
(einschliefdlich} bis zum 14. Oktobher 2013 (einschiiefllich) laufen,
vorbehaltlich einer Verklirzung oder Verlangerung entsprechend
der Vereinbarung zwischen der Emittentin und dem Lead
Manager.

Gemafl  Artikel 30 des Ifalienischen Gesetzes fur
Finanzdienstleistungen wird Wirksamkeit und Durchsetzbarkeit von
Zeichnungen im “Haustlr zu Haustur Vertrieb” for einen Zeitraum
von sieben Tagen ab dem Datum der Zeichnung aufgeschoben.
Wahrend diesem Zeitraum haben die Investoren das Recht von
der Zeichnung durch Mitteilung an die Vertriebsstelle
zurlickzutreten ohne zur Zahlung von Kosten oder Geblihren
verpflichtet zu sein.

Es gibt keine vorbestimmten Zuteilungskriterien. Die Vertriehsstelle
wird Zuteilungskriterien festlegen, die eine Gleichbehandlung
potentieller Investoren sicherstellen. Samtliche wahrend der
Angebotsfrist durch die Vertriebsstelle zur Zeichnung angefragten
Zertifikate werden bis zu der maximalen Anzahl von Zertifikaten
zugeteilt.

Falls wahrend der Angebotsfrist die Zeichnungsanfragen den
Gesamibetrag des Angebots Uberschreiten, wird die Emittentin in
Ubereinstimmung mit dem Lead Manager die vorzeitige
Beendigung der Angebotsfrist durchfihren und die Vertriebsstelle
wird die Annahme weiterer Zeichnungsanfragen unmittelbar
einstellen. Die Mitteilung (ber eine solche vorzeitige Beendigung
erfolgt im Wege einer, auf der Internetseite des Lead Managers
sowie der Vertriebsstelle verdffentlichten Ankiindigung.

Bedingungen. denen das Angebot unterliegt: Die Emittentin ist
berechtigt, vorbehaltlich einer Vereinbarung mit MPSCS, das

Angebot zuriickzunehmen und die Begebung von Zertifikaten aus
irgendeinem Grund, ver dem Begebungstag zu stoppen.

Beschreibung des Angebotsverfahrens: Ein Zeichnungsantrag in
Bezug auf die Zertifikate kann in Italien in den Bliros, bzw. durch
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E4

Beschreibung aller fur
die Emission/das
Angebot  wesentlichen,
auch kollidierenden
Beteiligungen:

Vertrieb von Haustlr zu Haustlr erfolgen. Der Vertrieb erfolgt in
Ubereinstimmung mit den Ublichen Verfahren der Vertriebsstelle.

Die Verliriebsstelle wird in eigener Verantwortung die
maligeblichen Informationen diesbezlglich an ihre Kunden in
Ubereinstimmung mit anwendbarem Gesetz und Verordnungen
und den Richtlinien der Vertriebsstelle, einschlieflich im
Zusammenhang mit Ricktrittsrechten, die den Investoren
zustehen, weitergeben.

Details zu den Fristen fur die Bedienung der Zertifikate und ihre
Lieferung: Zertifikate werden wvon Clearstream Banking AG
Frankfurt zum Clearing angenommen. Zahlungen erfolgen an das
Clearing System oder an dessen Order zu Gunsten des jeweiligen
Kentoinhabers des Clearing Systems. Die Emittentin wird durch
Zahlung an das Clearing System oder an dessen Order von ihrer
Verpflichtung befreit.

Verfahren fir die Auslbung eines etwaigen Vorzugsrechts, die

Ubertragbarkeit_der_Zeichnungsrechte und die Behandlung von

hicht ausgelbten Zeichnungsrechten: Die Zertifikate sehen keine
allgemeinen Zeichnungs- und/oder Vorkaufsrechte vor,

Verfahren zur Mitteilung des zugeteilten Betrags und Hinweis ob

der Handel vor Mitteilung beginnen kann: Investoren werden durch
den Auszug von ihrem Wertpapierdepot Uber die erfolgreiche

Zeichnung oder Platzierung der Zertifikate informiert. Die
Einzahlung der Zertifikate durch den Investor wird am
Begebungstag der Zertifikate durchgefiihrt.

Vertriebspartner sind bei der Emission dieser Zertifikate
eingeschaliet und erhalten eine Vertriebsprovision von EUR 37,50
pro Zertifikat (EUR 30,00 Verkaufsgebthr und EUR 7,50
Verwaltungsgeblhr). Der Betrag der Gebuhren st im
Emissionspreis enthalten. Die Verkaufsgebithr wird durch den
Lead Manager an die Vertricbsstelle bezahlt und die
Verwaltungsgebihr wird an den Lead Manager bezahilt.

Flr den Lead Manager und die Vertriebsstelle hestehen, in Bezug
auf das Angebot der Zertifikate, Interessenkonflikte gegeniiber den
Investoren, da sie Teil derselben Bankengruppe sind (die
Montepaschi Banking Group).

Fur MPSCS bestehen ebenfalls Interessenkonflikte aus den
folgenden Grlnden: Sie handelt in Bezug auf die Zertifikate als
Hedging-Partner von Morgan Stanley B.YV. und wird als
Liquiditatsversorger auftreten, der fur die Inhaber die Kauf-
Nerkaufskurse der Zertifikate zur Verfligung stellt. Ferner sollen
die Zertifikate in den Handel am Systematischen Handelssystem
"systematic internalization system" (*SIS”), mit der Bezeichnung
‘Ce@IDone Trading” (“DDT’) einbezogen werden, der
ausschlielilich von MPS Capital Services Banca per le Imprese
S.p.A. gemanagt wird, an dem MPSCS als einziger Manager
{negoziatore unico) auftritt.

Potenzielle Interessenkonfiikie kénnen sich — in Bezug auf das
Angebot — ebenfalls ergeben fur; (i) den Lead Manager und die
Emittentin aufgrund der Tatsache, dass MPS Capital Services
Banca per le Imprese S.p.A. als Hedging-Partner der Emittentin im
Zusammenhang mit der Begebung der Zettifikate auftritt; (i) die
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E7

Festlegungsstelle und die Garantin, da beide Gesellschaften zum
Morgan Stanley Konzern gehéren,

Ferner kdnnen die Emittentin, die Garantin, der Lead Manager, die
Vertriebsstelle oder ihre jeweiligen verbundenen Unternehmen im
Rahmen der AuslObung ihrer Ublichen Tatigkeiten (i) an
Transaktionen beteiligt sein, die die Zugrundeliegenden Aktien
betreffen, (ii) auf diese bezogene derivative Instrumente begeben
oder kaufen oder (lii} Analysen bezlglich der Zugrundeliegenden
Aktien vertffentlichen, {iv) nicht offentliche Information in Bezug
auf diese erhalten, ohne dabei verpflichtet zu sein, diese
Informationen den Inhabern gegentber mitzuteilen. Es kann sein,
dass solche Transaktionen den Inhabern keinen Vorteil
verschaffen und dass sie einen positiven oder negativen Einfluss
auf den Wert der Zugrundeliegenden Aktien und in der
Konsequenz auf den Wert der Zertifikate haben.

Schatzung der Die Emittentin stellt Zeichnern der Zertifikate keine Kosten oder

Ausgabken, die dem
Glaubiger von  der
Emittentin oder
Piatzeuren in Rechnung
gestellt werden:

Steuern im Zusammenhang mit dem Angebot der Zettifikate in
Rechnung, Dies bedeutet nicht, dass nicht andere Personen, wie
z.B. die Veririebsstelle, Kosten oder Steuern in Rechnung stellen
kdnnen, wenn diese fallig werden oder anfallen.
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Annex to the Final Terms
Taxation in the Republic of ltaly

This annex to the Final Terms is not formal part of the Final Terms but is set out for information
purposes only. This annex is not translated into the German language but is set out in the English
language only.

Tax regime

The information presented below represents a summary of the tax regime relating to the purchase,
holding and sale of the Certificates pursuant to current tax legislation in ltaly and applying to investors.
The following is not infended to be an exhaustive analysis of the tax consequences of purchasing,
holding and selling the Certificates. The fax regime relating to the purchase, holding and sale of the
Certificates presented below is based on current legistation and exisfing practice at the Date of the
Prospectus which are liable to change, possibly with refroactive or retrospective effect, and
accordingly consist of a mere introduction to the subject.

Investors are accordingly required to consuft their own advisors with regard to the tax regime
applicable in ltaly to the purchase, holding and sale of the Certificates.

The Holder shall be liable for all present and future taxes and duties that become payable by law on
the Certificates and/or the related interest, premiums and other income. As a consequence, all
payments in respect of the Certificates shall be made by the Issuer net of any withholding tax that may
be applicable pursuant to prevailing legislation. More specifically the bondholder shall be liable for all
taxes payable on the interest, premiums and other income received or receivable from the Issuer or
other parties intervening in the payment of such interest, premiums and other income, such as by way
of mere example the substitutive tax (imposta sostitutiva) pursuant to Legislative Decree no. 239 of 1
April 1996 (“Legislative Decree no. 239/1996").

The information provided below takes into account the amendments to the taxation of earnings from
capital and capital gains introduced by Law Decree 13 August 2011, No. 138, converted into Law 14
September 2011, No. 148 ("Decree 138/2011"), effective as of January 1, 2012, and with respect to
stamp duties, by Law Decree 6 December 2011, No. 201, converted into Law 22 December 2011, No.
214 ("Decree 201/20117),

Earnings from capital

Legislative Decree no. 239/1996 as subsequently amended and supplemented governs the fiscal
treatment of interest, premiums and other income (including any differences between the issue and
redemption prices, the “Interest”) deriving from the Certificates or similar securities issued, among
others, by companies resident in ltaly with shares fraded on Italian regulated markets.

investors resident in ltaly

If an investor resident in ltaly is (i} @ natural person holding the Certificates who is not engaged in any
business activiies (unless he has elecied for the “risparmic gesfifo” regime described in the
Paragraph “Taxation of capital gains”), (i) a partnership or similar subject, other than a societa in
nome collettivo, societa in accomandita semplice or similar, as per article 5 of Presidential Decree no.
917 of 22 December 1986 (the “TUIR"), (i} a private or public entity not carrying out commercial
activities, (iv) an investor exempt from ltalian corporate income tax, the Interest arising on the
Certificates is liable to a substitutive tax of 20%.

If an investor in category i) or i) holds the Certificates as part of engaging in business activities, the
Interest is included in the computation of the investor's business income and the lieu tax may be
deducted from the total amount of taxation on income due.

Pursuant to Legislative Decree no. 239/1996, the substitutive tax applies to banks, stock brokerage
companies, fiduciary companies, securities brokerage firms and the other subjects expressly listed in
specific decrees of the Minister for the Economy and Finance (the “Intermediaries”, each being an
“Intermediary”).

91



If a resident investor is a corporation or a commercial entity (including permanent establishments in
ltaly of non-resident investors) and the Cerificates are deposited with an Intermediary, the Interest is
not liable for substitutive tax but is included in the computation of the recipient's total income for
corporate income tax purposes (and, in certain circumstances, depending on the nature of the
investor, the recipient's income liable to IRAP - the regional tax on productive activities).

If the investor is a real estate investment fund the Interest is not liable to either substitutive tax or any
other income tax paid by the fund. In all cases the recipient of income arising from the investment in
real estate funds is liable to a 20% withholding tax that is treated either as a payment on account of
income taxes or as a tax in lieu of income tax (depending on the recipient’s legal form).

if the investor resident in Italy is an open-end or closed-end stock investment fund or a SICAV (open-
end investment company) and the Certificates are deposited with an Intermediary, the Interest
accruing during the period of ownership is not liable to the above-mentioned lieu tax and no other lieu
tax will be applicable to the management result of the fund or of the SICAV. In any event profits
distributed by the fund or by the SICAV or perceived by certain categories of investors upon
redemption and sale of the units will be subject to a 20% withholding tax (being it understood that such
withholding may be definitive or on account of the final tax payment depending on the recipient's legal
form).

If the investor is a pension fund (subject to the regime provided by article 17 of Legislative Decree no.
252 of 5 December 2005) and the Certificates are not deposited with an Intermediary, the Interest
accruing during the period of ownership is not liable to the above-mentioned lieu tax, but must be
included in the result of the fund, recognised at the end of each tax period, liable to an ad hoc lieu tax
of 11%.

If the Certificates are not deposited with an Intermediary, the lieu tax is charged and withheld by each
intermediary that in any event intervenes in the payment of the Interest to the investor or, also in the
capacity as purchaser, in the transfer of the Certificates. If the Interest is paid directly by the Issuer it
applies the lieu tax directly.

Non-resident invesiors

No substitutive tax is due on the payment of Interest relating to Certificates subscribed by investors
who are not resident in ltaly, if such are: (i) resident for tax purposes in a State that allows for an
adequate exchange of information with Italy. The list of Countries that allow for an adequate exchange
of information with Italy is included in the Ministerial Decree of 4 September 1896 as subsequently
amended and supplemented. The law 24 December 2007, n. 244 (the “2008 Finance Law”) provides
that, on the basis of the requirements of article 168-bis of the TUIR, the Ministry for the Economy and
Finance (“MEF”) shall issue a decree that contains a list of countries that allow for an adeguate
exchange of information with Italy; the States and territories currently not included in the lists as per
the ministerial decrees of 4 May 1299, 21 November 2001, 23 January 2002 and 4 September 1996
are considered included in that list for a period of five years from the date of the publication of the
decree provided by article 168-bis of the TUIR in the Official Gazette; (i) international entities and
bodies established on the basis of international agreements ratified in Italy; (iii} foreign institutional
investors, even if not subject to taxation, established in countries that allow for an adequate exchange
of information with ltaly; or (iv) central banks or entities that manage, inter alia, the official reserves of
the State.

To benefit from this exemption the non-resident investor must: (i) directly or indirectly deposit the
Certificates with a bank or resident securities brokerage firm, or with a permanent establishment in
Italy of a non-resident bank or securities brokerage firm that has direct electronic contact with the
MEF; (ii) provide the depositary, either prior to or on depositing the Certificates, with a self-declaration
in which the investor states that he is the actual beneficiary of the Inferest and that he is in possession
of the requirements to be able to benefit from the above exemption. This self-declaration must be
completed by using the format required by the Ministerial Decree of 12 December 2001 and remains
effective until revoked.

A self-declaration is not required if the investor is an international body established on the basis of
international agreements ratified in Italy, or central banks or entities that manage, inter alia, the official
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reserves of the State; (iii) provide his personal details and the identification code of the security and
the information required to calculate the interest, premiums and other income not liable to substitutive
tax.

A substitutive tax of 20%, or the lower rate provided by any applicable double taxation avoidance
treaties, is charged on the Interest paid to investors resident in countries that do not allow for an
adequate exchange of information with Italy or which do not comply with at least one of the other
conditions set out above.

Taxation of capital gains

Capital gains deriving from the sale or redemption of the Certificates form part of the investor's taxable
income (and, in certain circumstances, depending on the nature of the investor, of the net production
value for IRAP purposes) if realized by an Italian company or commercial entity (including permanent
establishments in ltaly of non-resident investors to which the Certificates are connected) or by
entrepreneurs resident in ltaly that purchase the Certificates as part of business activities.

If an investor resident in italy is a natural person holding the Certificates who is not engaged in any
business activities, the capital gains realized on the sale or redemption of the Gertificates are liable to
a lieu tax of 20%.

Under the “declaration regime”, which is the regime which normally applies to non-resident natural
persons not holding the Certificates as part of business activities, the substitutive tax is due, net of the
respective capital losses, on all the capital gains realized by the investor as the result of the sale or
redemption of the securities occurring during the tax period. In this case resident investors must
indicate the capital gains realized in each tax period, net of any capital losses, in their tax returns and
setlle the lieu tax together with their income taxes. Any capital losses exceeding the capital gains
realized in the tax period may .be carried forward to offset capital gains of the same nature realized in
the following four tax periods. Pursuant to Decree 138/2011 capital losses realized as of 31 December
2011 may be carried forward to be offset against subsequent capital gains of the same nature for an
overall amount of 62.5 per cent of the relevant capital losses.

Alternatively to the tax declaration regime, resident natural persons not holding the Certificates as part
of business activities may elect to pay the lieu tax separately for each capital gain realized on the sale
or redemption of the securities (the "risparmio amministrato” regime). Taxation of capital gains under
the risparmio amministrato regime is permitted provided (i) the Certificates are deposited with an
ltalian bank, an SIM (societa di intermediazione mobiliare) or an authorized financial intermediary and
(i) the investor has elected that regime. For the purpose of applying the lieu tax the depository of the
Certificates is required to consider each capital gain, positive difference or item of income received by
the investor on the sale or redemption of the Certificates, net of any capital losses, and is required to
pay over the lieu tax to the tax authorities on behalf of the investor, by withholding the corresponding
amount from the sums due to him or by using the funds made available for the purpose by the
investor.

If the sale or redemption of the Certificates leads to a capital loss under the risparmio amministrato
regime, such loss may be deducted from any capital gains realized at a later date, within the same
administration relationship, in the same tax period or in the following four tax periods. Under this
regime the investor is not required to state the capital gains in his tax return.

The capital gains realized by an investor who is a natural person resident in Italy, who (i) doas not hold
the Certificates as part of business activities, (ii) has engaged an Intermediary to manage his financial
assets, including the Certificates, and (iii) has made an election for the risparmio gestifo regime, shall
be included in the management result that has accrued in the tax period, even if this has not been
realized. Such management result accrued as of 1 January 2012 is liable to a lieu tax of 20%, which is
paid over by the Intermediary engaged for management purposes. Under this regime, if the
management result that has accrued at the end of the tax period is negative, the amount may be offset
against the management results achieved over the following tax periods, up to and including the
fourth. Pursuant to Decree 138/2011 negative management results accrued as of 1 January 2012 may
be carried forward to be offset against subsequent positive results of the same nature for a percentage
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of 62.5 per cent of the relevant amount. Under this regime there is no requirement for the investor to
declare the capital gains realized in his tax raturn.

The capital gains realized by an investor that is an open-end or closed-end Italian investment fund, or
a SICAVY, will not be subject to lieu tax (see the Paragraph “Earnings from capital - Investors resident
in ltaly").

The capital gains realized by an investor that is an ltalian pension fund (subject to the tax regime
provided by Article 17 of Legislative Decree 5 December 2005, n. 252) must be included in the
management result that has accrued at the end of the tax period and are liable to a lieu tax of 11%
(see the Paragraph “Earnings from capital - Investors resident in Italy™).

An investor that is a real estate investment fund is not liable to lieu tax on the realized capital gains.

Capital gains realized by an investor that is a real estate investment fund will not be subject to any lieu
tax in the hands of the same fund. In all cases the recipient of income arising from the investment in
real estate funds is liable to a 20% withholding tax.

The capital gains that derive from the sale or redemption of Certificates traded on a regulated market,
realized by non-resident investors who do not have a permanent establishment in Italy and to whom
the Certificates are effectively connected, are not liable to any tax in Italy.

The capital gains that derive from the sale or redemption of Certificates not traded on a regulated
market, realized by non-resident investors who do not have a permanent establishment in [taly and to
whom the Certificates are effectively connected, are not liable to any tax in Italy provided that the
transferor (who is also the effective beneficiary of the respective credit) is: (i) resident in a State that
allows for an adequate exchange of information with Italy (the list of countries that allow for an
adequate exchange of information with Italy is included in the Ministerial Decree of 4 September 1996
as subsequently amended and supplemented. The 2008 Finance Law provides that, on the basis of
the requirements of article 168-bis of the TUIR, the Ministry for the Economy and Finance shall issue a
decree that contains a list of countries that allow for an adequate exchange of information with Italy);
the States and territories currently not included in the lists as per the ministerial decrees of 4 May
1999, 21 November 2001, 23 January 2002 and 4 September 1996 are considered included in that list
for a period of five years from the date of the publication of the decree provided by article 168-bis of
the TUIR in the Official Journal; (i} an international entity or body established on the basis of
infernational agreements ratified in Italy; (i) a foreign institutional investor, even if not subject to
taxation, established in a country that allow for an adequate exchange of information with ltaly; or (iv)
a central bank or entity that manages, inter alia, the official reserves of the State.

If none of the above conditions is satisfied, the capital gains realized by investors who are not resident
in Italy on the sale or redemption of Certificates not traded on a regulated market are liable to a lieu
tax of 20%.

In any case non-resident investors not having a permanent establishment in Italy, to whom a double
taxation avoidance treaty with the Republic of Italy applies, who subject the capital gains realized on
the sale or redemption of the Certificates to taxation only in the State in which the investor is resident
are not liable to tax on the capital gains realized.

Inheritance and gift fax

Under Decree Law no. 262 of 3 October 2008, converted with Law no. 286 of 24 November 20086, the
free of charge transfer between living persons or on death of any asset (including bonds and any other
debt security} is liable to tax at the following rates:

— a4% rate is applied to transfers to a spouse and immediate family members, with an allowance
of Euro 1,000,000 granted for each beneficiary;

— ab%rate is applied to transfers to other relations up to the fourth degree of kindred and persons
related by direct affinity, as well as to persons related by collateral affinity up to the third degree
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of kindred. If the beneficiaries of the bequest or legacy are brothers or sisters there is an
allowance of Euro 100,000 on the value of the assets bequeathed, left or gifted;

—~ an 8% rate is applied for transfers o other parties.
If a beneficiary is disabled, tax is applied only on the amount exceeding Euro 1,500,000.

Tax on stock exchange transactions

Pursuant to article 37 of Decree Law no. 248 of 31 December 2007, converted by Law no. 31 of 28
February 2008, the stamp duty on stock exchange transactions imposed under Royal Decree no. 3278
of 30 December 1923 has been lifted.

Stamp Duty

Article 19 of Decree No. 201/2011 introduced a proportional stamp duty to be levied on an annual
basis with regspect to any periodic reporting communications which may be sent by a financial
intermediary to its customers in respect of any financial product or instrument which are deposited on
a voluntary basis with such financial intermediary (with the sole exclusion of pension funds and of
sanitary funds). Pursuant to such provisions it is inter alia foreseen that a proportional stamp duty
applies on the aggregate market value or — if no market value figure is available —~ on the nominal
value or redemption amount of the same financial instrument at the following rates:

{iy 0.1 per cent on a yearly basis for 2012,
(i) .15 per cent on a yearly basis starting from 2013.

In any event the stamp duty can be no lower than €34.20 and, for the year 2012 only, it cannot exceed
€1,200.00.

The stamp duty is levied by banks and by other financial intermediaries.
European Union Savings Tax Directive

Pursuant to Council Directive no. 2003/48/EC, from 1 July 2005, each Member State of the European
Union must provide the tax authorities of the other member States with information regarding the
payment of interest (or similar income) by agents established within their territory to natural persons
resident in other Member States, with the exception of Luxembourg and Austria. Such States shall
adopt for a transitional period (unless in this period the mentioned States decide otherwise), a system
that envisages the payment of a withholding tax at rates that vary over time up to 35%. The duration of
the transitional period shall depend on reaching agreements on the exchange of information with
certain other countries. Certain countries that are not members of the European Union, inciuding
Switzerland, have agreed to adopt regimes similar to those described (a system based on withholding
tax as far as Switzerland is concerned) starting from the effective date of the directive.

Implementation in Italy of the Directive on the taxation of savings income in the form of interest
payments

Italy implemented the European Directive on the taxation of savings income in the form of interest
payments by means of Legislative Decree no. 84 of 18 April 2005, under which, provided a series of
important conditions are satisfied, for interest paid from 1 July 2005 to natural persons who are the
effective beneficiaries of the interest and are resident for fiscal purposes in another Member State,
qualified ltalian paying agents must provide the Tax Revenue Office with details of the interest paid
and the personal details of the effective beneficiaries of the payment made. This information is sent by
the Tax Revenue Office to the competent tax authorities of the foreign country of residence of the
effective beneficiary of the payment.
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