EXECUTION VERSION

FINAL TERMS
in connection with the Base Prospectus for Equity Linked and Bond Linked Securities

regarding the Euro 2,000,000,000 German Programme for Medium Term Securities of

Morgan Stanley B.V.
(incorporated with limited liability in the Netherlands)
as issuer

and
Morgan Stanley
(incorporated under the faws of the State of Delaware in the United States of America)
as guarantor

Morgan Stanley

ENDGULTIGE BEDINGUNGEN
im Zusammenhang mit dem Basisprospekt fiir Aktienbezogene und Anleihebezogene
Wertpapiere

fiir das Euro 2.000.000.000 German Programme for Medium Term Secutities der

Morgan Stanley B.V.
(eingetragen mit beschrénkter Haftung in den Niederianden)
als Emittentin

und
Morgan Stanley
(gegriindet nach dem Recht des Staates Delaware in den Vereinigten Staaten von Amerika)
als Garantin

These final terms dated 12 March 2018 (the "Final Terms") have been prepared for the purpose of
Articte 5 (4) of Directive 2003/71/EC. Full information on the Issuer and the Guarantor and the offer of
the Securities is only available on the basis of the combination of the Final Terms when read fogether
with the base prospectus dated 5 December 2017, including any supplements thereto (the "Base
Prospectus”). The Base Prospectus has been or will be, as the case may be, published on the
website of the Luxembourg Stock Exchange (www.bourse.lu). In case of an issue of Securities which
are (i) listed on the regulated market of a stock exchange; and/or (i) publicly offered, the Final Terms
relating to such Securiies will be published on the website of the Issuer
(www.sp.morganstanley.com). A summary of the individual issue of the Securities is annexed to these
Final Terms.

Digse endgliltigen Bedingungen vom 12. Mérz 2018 (die "Endgiiltigen Bedingungen”) wurden fiir
die Zwecke des Artikels 5 Absatz 4 der Richtlinie 2003/71/EG abgefasst. Vollstandige Informationen
tiber die Emittentin, die Garantin und das Angebot der Wertpapiere sind ausschlieBlich auf der
Grundlage dieser Endguitigen Bedingungen im Zusammenlesen mit dem Basisprospekt vom
5. Dezember 2017 und etwaiger Nachtrége dazu (der "Basisprospekt’) erhéltiich. Der Basisprospekt
wurde bzw. wird auf der Website der Luxemburger Bérse (www.bourse.lu) verdffentlicht. Soweit
Weripapiere (i) an einem regulierten Markt einer Wertpapierborse zugelassen werden und/oder
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(i) offentlich angeboten werden, werden die Endgliltigen Bedingungen beziiglich dieser Weripapiere
auf der Webseite der Emittentin (www.sp.morganstaniey.com) verdffentlicht. Eine Zusammenfassung
der einzelnen Emission der Wertpapiere ist diesen Endgtiltigen Bedingungen angefiigt.

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

Begriffe, die in den im Basisprospekt enthaltenen Allgemeinen Emissionsbedingungen fiir
Wertpapiere und den Emissionsspezifischen Emissionshedingungen fiir Wertpapiere (zusammen
die "Emissionsbedingungen”) definiert sind, haben, falls die Endgtiltigen Bedingungen nicht etwas
anderes bestimmen, die gleiche Bedeutung, wenn sie in diesen Endgliltigen Bedingtngen verwendet
werden.



Issue Price:
Emissionspreis:

{i) Listing and Trading:

PART I
TEIL 1

EUR 1,000 (unit style quotation) per Security
EUR 1.000 (Stdcknotiz) pro Wertpapier

Application will be made to admit the
Securities to listing and trading of the
Securities on the multilateral trading facility
EuroTLX® (EUROTLX), organised and
managed by EuroTLX SIM S.p.A. In this
context, MPS Capital Services Banca per le
Imprese S.p.A. ("MPSCS") will act as
liquidity provider for the Securities pursuant
to the Rules of EUROTLX.

The execution of orders on EUROTLX will
occur pursuant to the Rules of EUROTLX as
published on www.eurotix.com. The trading
on EUROTLX will be started at latest within 5
working days after the Issue Date.

The Rules of EUROTLX can be found and
downloaded free of charge from the website
www .eurotlx.com.

The effectiveness of the offer is subject to
the condition that admission to trading is
authorized by EUROTLX before the Issue
Date.

Furthermore, MPSCS retains the right to
request the listing of the Securities on the
Systematic Internalisation Sytem called
De@IDone Trading ("DDT"), managed and
organized by MPSCS, which acts as
Systematic Internaliser as defined in art. 4
paragraph 1 point 20 of the Directive
2014/65/EU ("MIFID 2").

In this regard, it is highlighted that DDT is
neither a regulated market nor an organized
trading venue for the purposes of the above
mentioned MIFID 2.

Furthermore, MPSCS expressly reserves the
right to trade the Securities on his own
account outside of trading venues and to act
as market maker and/or liquidity provider in
accordance with the rules and regulations of

"MIFID 2, as implemented by the ltalian

regulator and in accordance with the
guidelines expressed by the supervision
authorities.

MPSCS shall ba required to provide bidiask
quotes for an amount of the Securities equal
to the Placed Amount (as defined below), to
be determined as folliows. MPSCS will
determine the price for such bid/ask quotes
that shall reflect the prevailing market
conditions as of the time of the quotes. In



Bdrsenzulassung und Bérsenhandel:

particular, in respect of the creditworthiness
of the Issuer, the 3 months EURIBOR will be
increased by a spread determined as the
asset spread of some specific Guarantor’s
debt securities. The price so determined, in
the case of "ask quotes” (purchase by the
investor), shall be increased by a margin of
up to a maximum of 0.35 per cent.; in the
case of "bid quotes” (sale by the investor), it
shall be reduced by a margin of up to a
maximum of 1.00 per cent.

For the purposes hereof “Placed Amount”
means the amount effectively placed by the
Distributor at the end of the Offering Period
as notified by MPSCS to the Issuer.

Es wird ein Antrag auf Einbeziehung und
Handel der Wertpapiere an der multilateraten
Handelsstelle EuroTLX®  (EUROTLX)
beantragt, welche von EUROTLX SIM S.p.A.
organisiert und verwaltet wird. In diesem
Zusammenhang wird MPS Capital Services
Banca per le Imprese S.p.A. ("MPSCS") als
Liquiditatsanbister fiir die Wertpapiere
fungieren gemaf den Regelungen von
EUROTLX.

Die  Ausfihrung von  Aufiragen  auf
EUROTLX wird gemal den Regeln der
EUROTLX, wie sie auf der Webseite
www. eurotix.com verdffentlicht sind,
erfolgen. Der Handel auf EUROTLX wird
spétestens innerhalb von 5 Werktagen nach
dem Begebungstag beginnen.

Die Regein von EUROTLX kénnen auf der
Webseite www.eurotlx.com gefunden und
konstenlos heruntergeladen werden.

Die Wirksamkeit des Angebots unterliegt der
Bedingung, dass vor dem Begebungstag die
Genehmigung zum Handel von EUROTLX
erteit wird.

Zudem behdit sich MPSCS ausdriicklich das
Recht vor, die Zulassung der Weripapiere
zum  Handel auf dem  Systematic
Internalisation System namens De@iDone
Trading ("DDT") zu beantragen, das von
MPSCS als systematischer Internalisierer,
wie in Art. 4 Absatz 2 Punkt 20 Richilinie
2014/85/EU ("MIFID 27} definiert, betrieben
tnd organisiert wird.

Hierbei ist hervorzuheben, das DDT wedsr
einen regulierten Markt noch einen
organisierten Handelsplatz im Sinne der
oben genannten MIFID 2 darstellt.

Zudem behait sich MPSCS das Recht vor,
die Wertpapiere auf eigene Rechnung



(ii} First Trading Date:
Erster Handelstag:

(i} Last Trading Date:
Letzter Handelstag:

(iv) Estimate of the total expenses related to
the admission of trading:

Geschétzte Gesamitkosten
Zulassung zum Handel:

fur die

(v} Additional existing listings:
Weitere bestehende Bdrsenzulassungen:

Reasons for the offer and use of proceeds:
Griinde ftir das Angebot und Verwendung
der Ertrage:

aullerhalb von Handelspldtzen zu handeln,
als Market Maker und/oder Liquidititsgeber
zu fungieren, in Einkfang mit den Regeln und
Vorschriften der MIFID 2, wie sie durch den
italienischen Gesetzgeber umgesetzt wurden
und in Ubereinstimmung mit den Richtlinien
der Aufsichitsbehdérden.

MPSCS ist verpflichtet, Geld- und Briefkurse
im Umfang der Werlpapiere anzubieten,
welche dem Platzierungsbetrag (wie unfen
definiert) entspricht. Dieser wird wie folgt
festgelegt: MPSCS bestimmt den Preis fir
derartige Geld- und Briefkurse anhand der
herrschenden Marktbedingungen zur Zeit der
Notierung. Insbesondere mit Blick auf die
Kreditwirdigkeit der Emittentin, wird der 3
Monats EURIBOR um denjenigen Betrag
erh6hf, der sich aus dem asset spread
bestimmfer  Schuldverschreibungen des
Garantiegebers ergibt. Dieser Preis, sofl im
Falle eines Kaufs durch den Investor (,ask
guotes®™ um einen Anteil von maximal bis zu
0,35% erhGht werden kdnnen. Im Fall eines
Verkaufs seitens eines Investors (,bid
guotes®) soll der Preis um einen Anteil von
maximal bis zu 1,00% reduziert werden
kénnen.

Unter ,Platzierungsbetrag” ist der Betrag zu
verstehen, welcher {atsédchlich durch die
Vertriebsstelle am Ende des
Angebotszeitraums  platziert und  der
Emittentin von MPSCS mitgeteiit wurde.

30 April 2018
30. April 2018

Unless previously redeemed on or around

16 April 2021.

Soweit nicht zuvor zuriickgezahlt am oder
um den 16. Aprif 2021,

Approximately EUR 400

Ca. EUR 400

None
Keine

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

Der Grund fir das Angebot eines
Wertpapiers ist die Gewinnerziefung. Die



4.

Material Interest:

Interessen von ausschlaggebender
Bedeutung:

Nettoeridse der Begebung der Weripapiere
werden von der Emitfentin  fir ihre
allgemeinen Finanzierungszwecke
verwendet.  Hinsichtlich MSBY  werden
mindestens 95% der Eridse innerhalb der
Gruppe, der sie angehéren, investiert
(uitzetten).

MPSCS and the Distributor are, with respect
to the offer of the Securities, in a position of
conflict of interest with the investors as they
are part of the same banking group (the
Montepaschi Banking Group) and they have
an economic interest in the distribution of the
Securities. MPSCS and the Distributor shall
receive from the Issuer, respectively, the
Structuring Fee and the Distribution Fee, as
specified under paragraph 10 (i) below.

MPSCS has a further conflict of interest for
the following reasons: it acts as the hedging
counterparty of Morgan Stanley & Co.
International Ple, which is part of the same
group of the Issuer, in relation to the
issuance of the Securities. Furthermore,
MPSCS will act as liquidity provider,
providing bid/ask quotes for the Securities for
the benefit of the holder of the Securities.

With respect to the admission to trading of
the Securities on EUROTLX, MPSCS will act
as specialist.

Potential conflict of interests may arise - in
respect of the offer of any Security - on the
Determination Agent and the Guarantor due
fo the fact that both belong to the same
Morgan Stanley group.

Furthermore, the Issuer, the Guarantor, the
Lead Manager and the Distributor or their
respective affiliates may, in the course of
their ordinary business, have a partnership
with the issuer of the underlying, participate
in transactions related to the 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 Securities.

MPSCS. und die Verlriebsstelle befinden
sich,  hinsichtlich des Angebots der
Wertpapiere, in einem Interessenskonfiikt
gegeniiber den Investoren, da beide
Gesellschaften zur gleichen Bankengruppe



Post-lssuance Information:

informationen nach erfolgter Emission:

gehdren (die Montepaschi Banking Gruppe)
und sie ein wirtschaftliches Infteresse am
Vertrieb der Wertpapiere besitzen. MPSCS
und die Veririebsstelle werden von der
Emittentin ~ jeweils dis  Managsment
Gebiihren sowie die Verkaufsgebithren
erhalten, wie sie unter Ziffer 10 (i) dargestelit
sind.

MPSCS verfiigt {ber einen weiteren
Interessenskonflikt: MPSCS handelt als
Absicherungsgegenpartei {hedging
counterparty) von Morgan Stanley & Co.
International Plc, die, in Bezug auf die
Wertpapieremission, der gleichen
Bankengruppe wie die Emittentin angehdort
und vorliegend als Liquiditatsgeberin fungiert
und dabei Kauf bzw Verkaufsmdéglichkeiten
fiir die Investoren anbieten soll,

Im Hinblick auf die Zulassung der
Wertpapiere zum Hande! an der EUROTLX,
fungiert MPSCS als Spezialistin.

Potenzielle Inferassenkonflikte kénnen sich —
in Bezug auf das Angebot eines Wertpapiers
— ergeben fiir die Festlegungsstelle und die
Garantin, da beide Gesellschaften zum
Morgan Stanley Konzern gehdren.

Fermer kénneh die  Emittentin, die
Garanfinder Lead Manager und die
Vertriebssfelle oder fhre  jeweiligen
verbundenen Unternehmen, welche eine
Kooperation mit der Emittentin  des
Basiswertes eingegangen sind, im Rahmen
der Ausibung ihrer (iblichen Téatigkeiten (i)
an Transaktionen betelligt sein, die den
zugrundeliegenden Aktie betreffen, (i) auf
diese bezogene derivative Instrumente
begeben oder kaufen oder (i) Analysen
beziglich des zugrundeliegenden Aktie
verdffentlichen, (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
verschaffenr und dass sie einen positiven
oder hegativen Einfluss auf den Wert des
zugrundeliegenden Aktie und in  der
Konsequenz auf den Wert der Weripapiere
haben.

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

Die Emittentin hat nicht vor, Informationen
hach erfolgter Emission zu verdffentlichen,
soweit sie hierzu nicht gesetzlich verpflichtet



Rating of the Securities:
Rating der Weripapiere:

Non-exempt Offer:

Prospekipflichtiges Angebot:

Subscription period:

ist

None
Keines

An offer of the Securities (the "Offer"} may
be made other than pursuant to Article 3{2)
of the Prospectus Directive in italy (the
"Public Offer Jurisdiction™) from 12 March
2018 (inclusive) to 1:00 pm CET on 23 April
2018 (inclusive) (the "Offer Period"), save in
the case of an early termination or extension
as agreed between the |ssuer and the Lead
Manager (as defined below).

MPSCS, with registered office at Via L.
Pancaldo, 4- Fleorence (ltaly} - Offices at
Viale Mazzini, 23 — Siena , Italy (website:
www.mpscapitalservices.it) will act as lead
manager {the "Lead Manager"),
"Responsabile del Collocamento” pursuant
to article 93-bis of the ltalian Legislative
Decree n. 58 dated 14.2.1998, as amended,
in connection with the Offer. Banca Monte
dei Paschi di Siena S.p.A. shall act as
Distributor in connection with the Offer (the
"Distributor"), with registered office at
Piazza Salimbeni, 3 - Siena, Italy (website:
WwWw.mps.it).

Ein  Angebot (das “Angebof') kann
auBlerhalb des Ausnahmebereichs gemaf
§3(2) der Prospektrichtlinie in Italien (der
"Gffentliche Angebotsstaat') vom 12. Mérz
2018 (einschlieBlich) bis um 13:00 Uhr MEZ
am 23 Aprif 2018 (einschliefilich} (die
"Angeboisfrist'}  durchgefiihrt  werden
vorbehaltlich  einer  Verkiirzung  oder
Verldngerung entsprechend der
Vereinbarung zwischen der Emittentin und
dem Lead Manager (wie nachstehend
definiert).

MPSCS, mit eingetragenem Sitz in Via L.
Pancaldo, 4- Florenz, ftalien, und Biro in
Viale Mazzini, 23 — Siena, ltalien (website:
www.mpscapitalservices.if), wird als Lead
Manager handeln (der "Lead Manager'),
‘Responsabile del Collocamento” gemaR
Artikel 93-bis der italienischen gesetzlichen
Verordnung n. 58 vom 14.2.1998 in ihrer
Jeweils giiltigen Fassung, in Verbindung mit
dem Angebot. Banco Monte die Paschi die
Siena S.p.A. soll in Verbindung mit dem
Angebot als Vertriebsstelle fungieren (die
"Vertriebsstelle") mit eingefragenem Biiro in
Piazza Salimbeni, 3 — Siena, Italien (website:
WwWw. mps.if).

The Securities may be subscribed in Italy
from 12 March 2018 (inclusive) to 1.00 pm



CET on 23 April 2018 (inclusive), subject to
an early termination or extension, if agreed
between the Issuer and the Lead Manager.

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

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 Distributors respective
websites,

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

Conditions to which the offer is subject: The
Issuer reserves, subject to an agreement
with the Lead Manager, the right to withdraw
the Offer and cancel the issuance of the
Securities for any reason prior to the lssue
Date.

Description of the application process:
Application to subscribe for the Securities
can be made in ltaly at the offices of the
Distributor. 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 Securities; Securities will be
accepted for clearing through Clearstream
Banking AG, Frankfurt am Main, Germany.
Paymenis 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




Zeitraum fiir die Zeichnung:

10

System.

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

Progess for notification fo 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 Securities. Payment of the
Securities by the investor will be effected on
the issue date of the Securities.

In der Zeit. vom 12, Marz 2018
(einschlielliich) bis um 13:00 Uhr MEZ am
23. April 2018 (einschiiefilich) kénnen die
Wertpapiere in ltalien gezeichnet werden,
vorbehaltlich  einer  Verkiirzung  oder
Veridngerung  des  Veririebszeitraumes,
gemél einer entsprechenden Vereinbarung
zwischen der Emittentin und dem Lead
Manager.

Es gibt keine vorbestimmten
Zuteilungskriterien. Die Vertriebsstelle wird
Zuteflungskriterien  festlegen, die eine
Gleichbehandiung potenziefler Investoren
sicherstelflen.  Samtliche wéhrend der
Angebotsfrist durch die Vertriebsstelle zur
Zeichnung angefragten Werlpapiere werden
bis zur maximal angebotenen Anzahl von
Weripapieren zugeteilt.

Falls wéhrend der Angebotsfrist die
Zeichnungsanfragen den Gesamtbetrag des
Angebots (berschreiten, wird die Emittentin
in Abstimmung mit dem Lead Manager die
vorzeitige Beendigung der Angebotsirist
durchftihren, und die Vertriebsstelle wird die
Annahme  weiterer  Zeichnungsanfragen
unmittelbar einstellen. Die Mitteilung (ber
gine solche vorzeitige Beendigung erfolgt im
Wege einer Ankiindigung, die auf der
Internetseite des Lead Managers sowie der
Vertriebsstelle veraffentlicht wird.

At _des Verkaufes: d&ffentliches Angebot
wahrend des Zeichnungszeitraums in dem
Offentlichen Angebotssiaat.

Bedingungen, denen das Angebot unterliegt:
Die Emittentin ist berechtigt, vorbehaltlich
einer Vereinbarung mit der Vertriebsstelle,
das Angebot zuriickzunehmen und die
Begebung von Weripapieren aus




Consent to use the Base Prospectus:

The Issuer consents to the use of the

Base Prospectus by

financial
consent):

intermediaries

the

following
{individual

11

irgendeinem Grund vor dem Begebungstag
zu sfoppen.

Beschreibung des Angebotsverfahrens: Ein
Zeichnungsanfrag in  Bezug auf die
Wertpapiere kann in Iltalien in den Biros der
Veririebsstelle erfoigen. Der Vertrieb erfolgt
in  Ubereinstimmung mit den {blichen
Verfahren der Vertriebsstelle.

Die  Veririebsstelle wird in  eigener
Verantwortung die mafigeblichen
Informationen diesbeztiglich an ihre Kunden
in Ubereinstimmung mit anwendbarem
Gesetz und Verordnungen und den
Richtlinien der Verlriebsstelle, einschliefilich
im Zusammenhang mit Riicktritisrechten, die
den Investoren zustehen, weitergeben.

Einzelheiten zu den Fristen fiir die
Bedienung der Werlpapiere und ihre
Lieferung: Die Weripapisre werden von
Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main,
Deutschland zum Clearing angenommen.
Zahlungen erfolgen an das Clearing System
oder an dessen Order zu Gunsfen des
fewelligen  Konfoinhabers des Clearing
Systems. Die Emittentin wird durch Zahlung
an das Clearing System oder an dessen
Crder von ihrer Verpflichtung befreit.

Verfahren fiir die Ausiibung eines elwaigen
Vorzugsrechts, die  Ubertragbarkeit _der
Zeichnungsrechte und die Behandlung von
nicht _ausgeiibten Zeichnungsrechten: Die
Weripapiere sehen keine allgemeinen
Zeichnungs- und/oder Vorkaufsrechte vor.

Verfahren zur Mittellung des zugeteilten
Befrags und Hinweis, ob der Handel vor
Mitteilung beginnen kann: Investoren werden
durch einen Auszug ihres Weripapierdepots
tiber die erfolgreiche Zeichnung oder
Platzierung der Wertpapiere informiert. Die
Zahlung auf die Wertpapisre durch den
Invasfor wird am Begebungstag der
Wertipapiere durchgefihrt,

Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A.
Piazza Salimbeni, 3 — Siena, Italy
(the "Distributor")

MPS Capital Services Banca per le
Imprese S.p.A.

Via L. Pancaldo 4-Florence ltaly

(the "Lead Manager")

The Base Prospectus may only be delivered
by the Distributor to potential investors,
together with all supplements published



Individual consent for the subsequent
resale or final placement of the Securities
by the financial intermediaries is given in
relation to:

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

The subsequent resale or final placement

of Securities by financial intermediaries

can be made:
Einwilligung Zur
Basisprospekts:

Verwendung

Die Emittentin stimmt der Verwendung
des Basisprospekis durch den/die
folgenden

Finanzintermediér(e) (individuelle
Zusfimmung) zu:

Individuelle Zustimmung zu der spéteren
Weiterverduflerung und der endgdiltigen
Platzierung der Weripapiere durch die

12

des

before the respective date of such delivery.
The Base Prospectus and any supplement
thereto, which are available for viewing in
electronic form on the website of the

Luxembourg Stock Exchange
{www.bourse.lu), shall be provided in
electronic form by the Issuer to the

Distributor and the Lead Manager prior to the
beginning of the Offer Period and made
available on the Distributor's website
(www.mps.it} and on the Lead Manager's
website (www.mpscapitalservices.it}.

The Public Offer Jurisdiction

The Distributor shall comply with the Italian
laws and regulations and the provisions

contained in the Base Prospecius, as
supplemented, applicable to the
Intermediary, having regard to selling

restrictions applicable to the Securities.

During the Offer Period (see 7. above)

Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A.
Piazza Salimbeni, 3 — Siena, Italien
(die "Vertriehsstelle™)

MPS Capital Services Banca per le Imprese
S.p.A.

Via L. Pancaldo 4-Florenz, ltalien

{der "Lead Manager")

Der  Basisprospekt  darf  von  der
Vertriebsstelle und dem Lead Manager
potenzielfen Investoren nur zusammen mit
séamtlichen bis zum Datum der jeweiligen
Ubergabe  verdffentlichten  Nachtragen
iibergeben werden. Der Basisprospekt und
Jjeder Nachirag dazu kann in elekironischer
Form auf  der  Infernetseite der
Wertpapierborse Luxemburg
{www.bourse.lu) eingesehen werden, soll vor
Beginn der Angeboftsfrist der Verfriebsstelle
und dem Lead Manager von der Emittentin in
elekironischer Form zur Verfiigung gestellt
werden und kann auf der Interneiseite der
Vertriebsstelle (www.mps.it) oder des Lead
Managers (www.mpscapitalservices.if)
eingesehen werden.

Die Angebotsjurisdiktion



10.

11,

12,

Finanzintermediidre
Bezug auf:

wird gewdhrt in

Alle sonstigen kiaren und objekfiven
Bedingungen, an die die Zustimmung
gebunden ist und die fiir die Verwendung
des Basisprospekis relevant sind:

Die spétere Weiterverduflerung und
endgiiltigen Platzierung der Wertpapiere
durch Finanzintermedidre kann erfoigen
wéhrend:

(i) Commissions and Fees:

Provisionen und Gebiihren:

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

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

Categories of potential investors:
Kategorien potenzieller Investoren:

Information with regard to the manner, place

13

Die Vertriebsstelle muss die fir italienische
Intermediare anwendbaren Gesefze und
Vorschriften sowie die in dem Basisprospeki,
in der von Zeit zu Zeit nachgetragenen Form,
enthaltenen Bestimmungen unter
Berticksichtigung der filr  Weripapiere
geitenden Verkaufsheschrankungen
befolgen.

Wahrend der Angebotsfrist (siehe 7. oben)

In connection with the Offer, the Issuer will
pay fees between a minimum of EUR 28.75
and a maximum of EUR35.00 {of which
between a minimum of EUR 28.00 and a
maximum of EUR 33.00 are payable as
Distribution Fee to the Distributor and a
minimum of EUR0.75 and a maximum of
EUR 2.00 are payable as Structuring Fee to
the Lead Manager). The Distribution Fee will
be paid to the Distributer through the Lead
Manager and the Structuring Fee will be paid
to the Lead Manager. The amount of the
fees is embedded in the lssue Price.

Im Zusammenhang mit dem Angebot wird
die  Emiftentin Gebilthren  zwischen
mindestens EUR 28,75 und hdchstens
EUR 3500 bezahlen (davon mindestens
EUR 28,00 und héchstens EUR 33,00 als
Vertriebsgebithr und mindestens EUR 0,75
und hoéchstens EUR 2,00 als
Strukturierungsgebihr  an  den  Lead
Manager). Die Vertriebsgebihr wird an die
Vertriebsstelle von dem Lead Manager
bezahit, die Strukturierungsgebdhren werden
an den Lead Manager bezahlf. Der
Gebiihren sind im Emissionspreis enthalfen.

The Issuer does not charge any expenses or
taxes to a subscriber of the Securities. This
doeg not mean that other persons may not
charge expenses or taxes when due or
applicable.

Die  Emittentin  stelt Zeichnermn  der
Wertpapiere keine Kosten oder Steuern im
Zusammenhang mit dem Angebot der
Wertpapiere in Rechnung. Dies bedetitet
nicht, dass nicht andere Personen Kosten
oder Steuern in Rechnung stellen kénnen,
wenn diese féllig werden oder anfalfen.

Not Applicable

Nicht anwendbar

Not Applicable



13.
14.
15.
16.

and date of the publication of the results of
the offer:

informationen zu der Art und Weise, des
Orts und des Termins, der Verdffentlichung
der Ergebnisse des Angebots:

ISIN:
Common Code:
German Securities Code (WKN):

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

Hinweis darauf, wo Angaben iber die
vergangene und kiinftige Woertentwicklung
der Aktie(n) und ihrer Volatilitdt eingeholf
werden kénnen:
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Nicht anwendbar

DEOOOMSOGV17
174066523
MS0GV1

ENI S.p.A.: www.eni.it

ENI S.p.A.; www.eni.it



PART Il
TEIL Il

Terms and Conditions
Emissionsbedingungen

§1

(Currency. Denomination. Form. Security

(1)

(2)

(3)

Right. Ciearing System)

Currency. Denomination. Form. Security
Right. This Series of certificates (the
"Securities"}) of Morgan Stanley B.V.
(the "lssuer") is issued in an aggregate
principal amount of up to Euro (the
"Currency" or "EUR") 30,000,000 (in
words: thirty million) on 30 April 2018
(the "lssue Date") and is divided in
denominations of EUR 1,000
{the "Specified Denomination”). In
accordance with these Terms and
Conditions, Holders have the right to
demand from the Issuer payment of the
Equity Linked Redemption Amount {as
defined in §4a). The aforementioned
right of the Holder will be deemed to be
automatically exercised at maturity
without the requirement of an exercise
notice (the "Automatic Exercise") if the
Securities are in the money at such
date.

Global Note. The Securities are
represented by a global note
{the "Global Note") without coupons
which shall be signed manually by one
or more authorised signatoryfies of the
Issuer and shall be authenticated by or
on behalf of the Fiscal Agent. The

holders of the Securities (each
a "Holder" and, together,
the "Holders™) will not have the right to
demand or to receive definitive

securities 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 Securities 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
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(1)

2)

(3

§1
(Wahrung. Stiickelung. Form.
Wertpapierrecht. Clearing Sysieme)

Wahrung. Stiickelung. Form.
Werlpapierrecht. Diese  Serie  von
Zertifikaten (die "Wertpapiere") der

Morgan Stanley B.V. (die "Emittentin")
wird in Euro (die "W&hrung" oder "EUR")

im Gesamtnennbetrag wvon bis zu
EUR 30.000.000 (in Worten: dreilig
Millionen) am 30. April 2018

(der "Begebungstag”) begeben und ist
eingeteilt in Stlickelungen von
EUR 1.000 (der "Nennbetrag"). Die
Glaubiger sind nach Mallgabe dieser
Emissionsbedingungen berechtigt, von
der Emittentin die Zahlung des
Aktienbezogenen Rickzahlungsbetrags
(wie in §4a definiert) zu verlangen. Das
vorgenannte Recht des Gldubigers gilt
bei Falligkeit als automatisch ausgeiibt
ohne dass es hierfir giner
Kindigungserklarung bedarf
(die "Automatische Ausiibung"}, sofern
die Wertpapiere an diesem Tag ‘in the
money’ sind.

Globalurkunde. Die Wertpapiere sind
durch eine Globalurkunde
(die "Globalurkunde™) ohne Zinsscheine
verbrieft, welche die eigenhindige/n
Unterschriffen eines oder mehrerer
ordnungsgemat bevollmachtigten/er
Vertreter/s der Emittentin tragt und von

der Hauptzahlstelle mit einer
Kontrollunterschrift versehen ist.
Glaubiger der Woertpapiere (jeweils
ein "Glaubiger” und zusammen
die "Gldubiger”) haben unter keinen
Umstdnden das  Recht, effektive
Wertpapiere 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 Woertpapieren
erflillt sind. "Clearing System" bedeutet
folgendes: Clearsiream Banking AG,
Frankfurt am Main ("CBF"} oder jeder
Rechtsnachfolger. Den  Gliubigern
stehen Miteigentumsanteile an der
jeweiligen Globalurkunde zu, die geman



(1)

()

(1)

with the rules and regulations of the
respective Clearing System.

§2
(Status. Guarantee)

Status. The obligations under the
Securities 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, save for such obligations as may
be preferred by mandatory provisions of
law.

Guarantee. Morgan Stanley
(the "Guarantor') has given its
uncenditional and irrevocable guarantee
(the "Guaranteae") for the due payment
of principal of, and interest on, and any
other amounts expressed fo he payable
under the Securities. Under the
Guarantee, upon non-payment by the
[ssuer, each Holder may require
performance of the Guarantee directly
from the Guarantor and enforce the
Guarantee  directly  against the
Guarantor. The Guarantee constitutes a
direct, wunconditicnal and unsecured
obligation of the Guarantor and ranks
without preference among themselves
and pari passu with all other
outstanding unsecured and
unsubordinated obligations of the
Guarantor, present and future, but, in
the event of insolvency, only to the
extent permitted by laws effecting to
creditors’ rights. Copies of the
Guarantee may be obtained free of
charge at the office of the Fiscal Agent
set forth in §9.

§3
{Interest)

Interast Payment Dates.

(a) Subject to the following provisions of

sub-section (2), the Securities shall
bear interest on their Specified
Dencmination at the Rate of Interest

(as defined below) from, and
including, the Issue Date
{the "Interest Commencement

Date") to, but excluding, the First
Interest Payment Date (as defined
below) (the "First Interest Period"),
from, and including, the First Interest
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)

(1)

den Regelungen und Bestimmungen des
jeweiligen Clearing Systems (ibertragen
werden kdnnen.

§2
(Status. Garantie)

Status. Die Verpflichtungen aus den
Wertpapieren begriinden unbesicherte
und nicht nachrangige Verbindlichkeiten
der Emittentin, die untereinander und mit
allen anderen unbesicherten und nicht
nachrangigen  Verbindlichkeiten  der
Emtittentin gleichrangig sind, vorbshaltlich
zwingender gesetzlicher Vorschriften, die
den Verpflichtungen Vorrang einrdumen.

Garantie. Mergan Stanley
(die "Garantin"} hat eine unbedingte und
unwiderrufliche Garantie (die "Garantie™)
fir die vertragsgemédRe Zahlung von
Kapital und Zinsen sowie sonstiger auf
die Wertpapiere zahltbarer Betrige
Ubernommen. Die Garantie begriindet
unmittelbar  gegen die  Garantin
bestehende und durchsetzbare
Anspriche der Glaubiger. Aufgrund der
Garantie kann jeder Glaubiger nach der
Nichtzahlung durch die Emittentin die
ErfGllung der Garantie direkt von der
Garantin verlangen und die Garantie
direkt gegen die Garantin durchsetzen.
Die Garantie stellt eine direkte,
unbedingte, unbedingte ohne Praferenz
untereinander und mit allen anderen
ausstehenden unbesicherten und nicht-
nachrangigen gegenwértigen und
kilnftigen Verbindlichkeiten der Garantin,
jedoch im Falle der Insolvenz nur in dem
Umfang wie nach
Glaubigerschutzgesetzen gestattet.
Kopien der Garantie sind kostenlos bei
der in §9 bezeichneten Geschéaftsstelle
der Hauptzahlstelle erhaltlich.

83
(Zinsen)

Zinszahlungstage.

(a) Vorbehaltlich der nachfolgenden
Vorschriften in Abschnitt {2), werden
die Wertpapiere bezogen auf ihren
Nennbetrag vom  Begebungstag
{der "Verzinsungsbeginn")
{einschliellich} his zum Ersten
Zinszahlungstag (wie nachstehend
definiert) (ausschlieBlich) (die "Erste
Zinsperiode"), vom Ersten
Zinszahlungstag (einschlieftlich) bis
zum Zweiten Zinszahlungstag (wie



(2)

Payment Date to, but excluding, the
Second Interest Payment Date (as
defined below) (the "Second Interest
Period"), from, and including, the
Second Interest Payment Date to, but
excluding, the Third Interest Payment
Date (as defined below} (the "Third
Interest  Period"), from, and
including, the Third lnterest Payment
Date to, but excluding, the Fourth
Interest Payment Date (the "Fourth
Interest Period), from, and including,
the Fourth Interest Payment Date to,
but excluding, the Fifth Interest
Payment Date (the "Fifth Interest
Period) from, and including the Fifth
Interest Payment Date to, but
excluding, the Maturity Date (as
defined below) (the "Sixth Interest
Period", each an "Interest Period").
Interest on the Securities shall be
payable in arrear on each interest
Payment Date.

There will be no payment of accrued
interest for any secondary market
trades as accrued interest will be
reflected in the on-going trading price
of the Securities.

{b)"Interest Payment Dates” means
each of the following: 30 October
2018 (the "First Interest Payment
Date"), 30 April 2019 (the "Second
Interest Payment Date"), 30 Ocotber
2019 (the "Third Interest Payment
Date"), 30 April 2020 (the "Fourth
Interest Payment Date™), 30 October
2020 (the "Fifth Interest Payment
Date") and the Maturity Date (the
"Sixth Interest Payment Date"}). If
any Interest Payment Date would fall
on a day which is not a Business Day
{as defined in §5(2), the paymeant
shall be postponed to the next day
which is a Business Day. The Holders
shall not be entitled to further interest
or other payments due to any of the
above adjustments. '

Rate of interest. "Rate of Interest"
means in respect of each Interest Period,
a percentage determined by the
Determination Agent in accordance with
the following provisions:
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nachstehend definiert)

{ausschlieilich) (die "Zweite
Zinsperiode"), vom Zweiten
Zinszahlungstag (einschlieRlich) bis
zum Dritten Zinszahlungstag
{ausschlielich) {die "Dritte
Zinsperiode"), vom Dritten
Zinszahlungstag (einschlieBlich) bis
zum Vierten Zinszahlungstag
{ausschlieflich) (die "Vierte
Zinsperiode"), vom Vierten

Zinszahlungstag (einschliellich) bis
zum Flnften Zinszahlungstag
(ausschlieBlich) (die "Funfte
Zinsperiode"), vom Fiinften
Zinszahlungstag (einschliettlich) bis
zum Falligkeitstag (wie nachstehend
definiert) (ausschlieflich)
(die "Sechste Zinsperiode", und
jeweils eine "Zinsperiode") jeweils
mit dem Zinssatz {wie nachstehend
definiert) verzinst. Die Zinsen sind an
jedem Zinszahlungstag nachtraglich
zahlbar.

Es wird bei etwaigen
Sekundarmarktgeschaften keine
Zahlung im Hinblick auf aufgelaufene
Zinsen erfolgen. Diese werden im
laufenden Handelspreis der
Wertpapiere reflektiert.

(b)"Zinszahlungstage" bedeutet jeweils
jeden der folgenden Tage:
30. Oktober 2018 (der '"Erste
Zinszahlungstag"), 30. April 2019
{der '"Zweite Zinszahlungstag"),
30. Oktober 2019 {der  "Dritte
Zinszahlungstag"), 30. April 2020
{der "Vierte Zinszahlungstag"), 30.
Oktober 2020 (der "Flinfte

Zinszahlungstag") und der
Falligkeitstag (der "Sechste
Zinszahlungstag"). Falit ein

Zinszahiungstag auf einen Tag, der
kein Geschéftstag (wie in §5(3) der
Bedingungen definiert} ist, wird der
Zahlungstermin auf den
nachstfolgenden Geschéaftstag
verschoben. Die Glaubiger sind nicht
berechtigt, zusatzliche Zinsen oder
sonstige Zahlungen aufgrund einer
dieser Anpassungen zu verlangen.

Zinssatz. '"Zinssatz" bezeichnet im
Hinblick auf eine Zinsperiode einen
Prozentsatz, der gemal den folgenden
Vorschriften durch die Festlegungsstelle
festgestellt wird;



(i} f on the relevant |nterest
Determination Date {as defined
helow) relating to the relevant Interest
Payment Date the Official Closing
Level (Frezzo di Riferimento) of the
Share is greater than or equal to the
Barrier (as defined below), the Rate
of Interest applicable for such Interest
Period shall be calculated in
accordance with  the  following
formula:

EUR 1,000 * 3.60 per cent.

corresponding to
EUR 1,000 multiplied with 3.60 per cent.

(if on the relevant Interest
Determination Date relating to the
relevant Interest Payment Dale the
Official Closing Level (Prezzo di
Riferimento} of the Share is lower
than the Barrier, the Rate of Interest
applicable for such Interest Period
shall be 0.00 per cent.

Whereas:

"Barrier” means 90.00 percent. of the
Official Closing Level {(Prezzo di
Riferimento) of the Share on the Initial
Equity Valuation Date;

"Initial Equity Valuation Date' means
30 April 2018.

"Interest Determination Date" means
16 Ocotber 2018 (the "First Interest
Determination Date") with regard to the
First Interest Period and the First Interest
Payment Date, 16 April 2019
{the "Second Interest Determination
Date"} with regard to the Second Interest
Period and the Second Interest Payment
Date, 16 October 2019 ({the "Third
Interest Determination Date"} with
regard to the Third Interest Period and
the Third Interest Payment Date, 16 April
2020 (the "Fourth inferest
Determination Date") with regard to the
Fourth Interest Period and the Fourth
Interest Payment Date, 16 October 2020
(the "Fifth  Interest  Determination
Date") with regard to the Fifth Interest
Period and the Fifth Interest Payment
Date, 16 April 2021 (the "Sixth Interest
Determination Date"} with regard to the
Sixth Interest Period and the Sixth
Interest Payment Date.
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(i) Falls an einem  mafgeblichen
Zinsfesistellungstag (wie  nach-
stehend definiert) hinsichtlich eines
maltgeblichen Zinszahlungstages der
Offizielle Schlusskurs {Prezzo di
Riferimento) der Aktie {iber der
Barriere (wie nachstehend definiert)
notiert oder dieser entspricht, so wird
der Zinssatz fir diese Zinsperiode in
Ubereinstimmung mit der folgenden
Formel berechnet:

‘EUR 1.000 * 3,60%

dies entspricht
EUR 1.000 muttipliziert mit 3,60 Prozent

(i) Falls an einem  malgeblichen
Zinsfeststellungstag hinsichtlich eines
maligeblichen Zinszahlungstages der
Offizielle Schlusskurs {(Prezzo di
Riferimento) der Akfie unter der
Barriere notiert, so betragt der
Zinssatz fir diese Zinsperiode 0,00%.

Wobei folgendes gilt:

"Barriere” bezeichnet 90,00 % des
Offiziellen Schlusskurses (Frezzo di
Riferimento) der Aktie am Anfinglichen
Aktien-Bewertungstag;

"Anfanglicher Aktien-Bewertungstag”
bezeichnet 30. April 2018.

"Zinsfeststellungstag" bezeichnet
16. Oktober 2018 (der "Erste Zinsfest-
stellungstag") hinsichtlich der Ersten
Zinsperiode und des Ersten Zinszahl-
ungstags, 16. April 2019 (der "Zweite
Zinsfeststellungstag™) hinsichtlich der
Zweiten Zinsperiode und des Zweiten
Zinszahlungstags, 16. Oktober 2019
{der "Dritte Zinsfeststellungstag")
hinsichtlich der Dritten Zinsperiode und
des Dritten Zinszahlungstags, 16 April
2020 {der "Vierte Zinsfest-
stellungstag”) hinsichtlich der Vierten
Zinsperiode und des Vierten Zins-
zahlungstags, 16. Oktober 2020
(der "Flinfte Zinsfeststellungstag”)
hinsichtlich der Flnften Zinsperiode und
des Flnften Zinszahlungstags, 16. April
2021 (der "Sechste Zinsfest-
stellungstag") hinsichtlich der Sechsten
Zinsperiode und des Sechsten Zins-
zahlungstags.



"Initial Share Level" means the Official
Closing Level (Prezzeo di Riferimento) of
the Share on the Initial Equity Valuation
Date.

"Official Closing Level" means the
Official Closing Level (Prezzo di
Riferimento) as published by the relevant
Exchange or in the case of any Share for
which the relevant Exchange is the
ltalian Stock Exchange, 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 ltaliana S.p.A.

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

"Anfinglicher Aktienkurs" bezeichnet
den Offiziellen Schlusskurs (Prezzo df
Riferimento) der Aktie am Anfanglichen
Aktienbewertungstag.

"Offizieller Schlusskurs" bezeichnet
den von der mafgeblichen Borse
verdffentlichten Offiziellen Schlusskurs
(Prezzo di Riferimento) oder, im Falle
einer Aktie, fur die die maBgebliche
Borse die italienische Wertpapierbérse
ist, die Prezzo di Riferimento, welches
den Kurs, wie er von der Birse zum
Handelsschluss verdffentlich wird,
bezeichnet und mit der Bedeutung, wie
sie durch die Regularien von Markten,
die voen der Borsa ltaliana S.p.A.
organisiet und verwaltet werden,
festgelegt wird, wobei diese Regularien
von Zeit zu Zeit geandert werden
kénnen.

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

Share ISIN Bloomberg/Reuters Exchange | Related Exchange
Aktie ISIN Bloomberg/Reuters Bérse Verbundene Borse
ENI S.p.A. ITO003132476 ENI M Borsa All Exchanges
ltaliana Alle Bérsen

(3)

)

(1)

The interest amount per Security for an
interest Pericd (the "Interest Amount")
shall be calculated by applying the
relevant Rate of interest for such Interest
Period to the Specified Denomination.

If the Issuer for any reason fails to render
any payment in respect of the Securities
when due, interest shall continue to
accrue at the default rate established by
statutory law on the outstanding amount
from, and, including, the due date to, but
excluding, the day on which such
payment is received by or on behalf of
the Holders.
§4
{Redemption)

Redemption. Subject to a postponement
due to a Disrupted Day pursuant to §4b,
the Securities shall be redeemed on
30 April 2021 (the "Maturity Date") at
the Equity Linked Redemption Amount.
The Equity Linked Redemption Amount
in respect of each Security shall be
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(4)

M

Der Zinsbetrag pro Wertpapier fir eine
Zinsperiode  (der "Zinsbetrag")  soll
anhand des jeweiligen Zinssatzes fur die
jewellige Zinsperiode zum Nennbetrag
berechnet werden.

Wenn die Emittentin eine fallige Zahlung
auf die Wertpapiere aus irgendeinem
Grund nicht leistet, wird der ausstehende
Betrag von dem Falligkeitstag
(einschlieBlich) bis zum Tag der
vollsténdigen Zahlung an die Glaubiger
{ausschlielich mit dem gesetzlich
bestirmmten Verzugszins verzinst.

84
{Riickzahlung)

Riickzahiung. Die Wertpapiere werden
vorbehaltlich einer Verschiebung
aufgrund eines Storungstages nach §4b
am 30. April 2021 (der "Félligkeitstag")
zurlckgezahlt, und Zwar Zum
Aktienbezogenen Rickzahlungsbetrag.
Der Aktienbezogene Riickzahlungs-



calculated by the Caleulation Agent by
applying the relevant determinations by
the Determination Agent and in
accordance with the provisions hereof
and shall be notified to the Holders in
accordance  with 8§12 by the
Determination Agent immediately after
being determined.

Tax Call. Each Security shall be
redeemed at the Early Redemption
Amount at the option of the lIssuer 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 Securities, the
Issuer or the Guaranter has or will
become obliged to pay additional
amounts as provided or referred to in §6
as a result of any change in, or
amendment te, the laws or regulations of
any jurisdiction where the lssuer 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 Securities
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 interpretation of
such laws or regulations, which change
or amendment becomes effective on or
after the Issue Date; and (ii) such
obligation cannot be avoided by the
issuer or the Guarantor taking
reasonable meastLires (but no
Substitution of the lIssuer 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 signed by an executive
director of the lssuer 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
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(2)

betrag bezliglich jedes Wertpapiers wird
von der Berechnungsstelle unter An-
wendung der malgeblichen Fest-
legungen der Festlegungsstelle und in
Ubereinstimmung mit den
Bestimmungen dieser
Emissionsbedingungen berechnet und
wird den  Glaubigern von  der
Festlegungsstelle gemai §12 unver-
zlglich nach seiner  Feststellung
mitgeteilt.

Vorzeitige Riickzahlung aus
steuerlichen Griinden. Jedes Wertpapier
kann auf Wunsch der Emittentin
vollsténdig, aber nicht teilweise jederzeit
zu seinem Vorzeitigen
Riickzahlungsbetrag durch Barausgleich
gem3lR §12 =zuriickgezahlt werden,
nachdem die Emittentin die Glaubiger
mindestens 30 Tage zuvor {iber die
entsprechende Absicht unwiderruflich
informiert  hat, vorausgesetzt ein
Steuerereignis ist eingefreten, wobei
"Steuerereignis” bedeutet, dass (i) die
Emittentin oder die Garantin zum
nachstfolgenden Termin einer falligen
Zahlung bzw. Lieferung unter den
Wertpapieren verpflichtet ist, bzw. dazu-
verpflichtet sein wird, in Folge einer
Anderung oder Erganzung der Gesetze
und Verordnungen einer
Rechtsordnung, in der die Emittentin
und die Garantin ihren Sitz hat, einer
Rechtsordnung, in der jeweils die
Hauptzahlstells (wie in §9 angegeben)
und die Zahistelle (wie in §9
angegeben) ihren Sitz hat, und einer
Rechtsordnung, in der die Wertpapiere
offentlich angeboten worden sind, und
den Vereinigten Staaten von Amerika
(jeweils eine "Steuerjurisdiktion"} oder
einer jeweils zur Steuererhebung
ermachtigien Gebietskérperschaft oder
Behorde, oder Anderungen in der
Anwendung oder oiiiziellen Ausiegung
solcher Gesetze und Verordnungen,
sofern die entsprechende Anderung am
oder nach dem Begebungstag wirksam
wird, zusitzliche Betrdge gemaft §6 zu
zahlen, und (ii) eine solche
Verpflichtung seitens der - Emittentin
oder der Garantin nicht durch
angemessene ihr zur Verflgung
stehenden  Mallnahmen  vermieden
werden kann (jedoch nicht durch
Ersetzung der Emittentin gemdR §10).
Vor Bekanntgabe einer Mitteilung Gber
eine  Rickzahlung gemall diesen
Bestimmungen hat die Emittentin der



recognised standing to the effect that the
Issuer or the Guarantor has or will
become obliged to pay such additional
amounts as a result of such change or
amendment.

Early  Redemptlion  following  the
occurrence of a Change in Law and/or
Hedging Disruption and/or Increased
Cost of Hedging. The Issuer may redeem
the Securities at any time prior to the
Maturity Date following the occurrence of
a Change in Law and/or a Hedging
Disruption and/or an Increased Cost of
Hedging. The Issuer will redeem the
Securities 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 naot 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 Securities 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 will be
made by the relevani Holder and the
Issuer shall not have any liability in
respect thereof,

Whereby:

"Change in Law" means that, on or after
the Issue Date of the Securities (A) due
to the adoption of or any change in any

(3)

Hauptzahlstelie eine von einem Mitglied
der GeschaftsfGhrung der Emittentin
unterzeichnete Bescheinigung
zukommen zu lassen, der zufolge die
Emittentin herechtigt ist, gine
entsprechende Rlckzahlung zu leisten,
und in der nachvollziehbar dargelegt ist,
dass die Bedingungen fir das Recht der
Emittentin  zur Riickzahlung gemaR
diesen Bestimmungen erfillt sind;
zusétzlich hat die Emiitentin ein von
unabhdngigen Rechts- oder
Steuerheratern  erstelltes  Gutachten
vorzulegen, demzufolge die Emittentin
oder die Garantin_in Folge einer
entsprechenden Anderung oder
Ergénzung zur Zahlung zusatzlicher
Betrage verpflichtet ist oder sein wird.

Vorzeitige Kiandigung bei  Voriegen
einer Rechtsdnderung und/oder einer
Hedging-Storung und/oder Gestiegener
Hedging Kosten. Die Emittentin kann die

Wertpapiere  jederzeit wvor dem
Falligkeitstag bei Vorliegen einer
Rechtsdnderung und/oder einer

Hedging-Storung undfoder Gestiegener
Hedging Kosten vorzeitig zuriickzahlen.
Die Emittentin wird die Wertpapiere
vollstdndig (aber nicht teilweise) am
zweiten Geschéftstag, nachdem die
Benachrichtigung der vorzeitigen
Rickzahlung gemaflt §12 veroffentlicht
wurde, vorausgesetzt, dass dieser Tag
nicht spater als zwei Geschaftstage vor
dem Félligkeitstag liegt (der "Vorzeitige
Riickzahlungstag™), zurlickzahlen und
wird den Vorzaitigen
Rickzahlungsbetrag (wie nachstehend
definierty im  Hinblick auf die
Wertpapiere mit Wertstellung eines
solchen Vorzeitigen Rickzahlungstags
im Einklang mit den mafgeblichen
Steuergesetzen oder sonstigen
gesetzlichen oder behordlichen
Vorscivriften und in Einkiang mit und
gemal diesen Emissionsbedingungen
an die entsprechenden Glaubiger
zahlen oder eine entsprechende
Zahlung veranlassen. Zahlungen von
Steuern oder vorzeitigen
Rickzahlungsgebihren sind von den
entsprechenden Glaubigern zu tragen
und die Emittentin Obernimmt hierfiir
keine Haftung.

Wobei:

bedeutet, dass
inkrafttretens  von
Gesetze  oder

"Rechtsénderung”
{A) aufgrund des

Anderungen  der



applicable law or regufation (including,
without limitation, any tax law), or (B} due
to the promulgation of or any change in
the interpretation by any court, tribunal or
regulatory authority with competent
jurisdiction of any applicable law or
regulation {including any action taken by
a taxing authority), the Issuer determines
in good faith that {x} it has become illegal
to hold, acquire or dispose of any of the
Shares or of any financial instrument or
contract providing exposure to the
Shares, or (y) it will incur a materially
increased cost in performing its
obligations  under the  Securities
(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 Securities, or (B) realise,
recover or remit the proceeds of any
such transaction(s) or asset(s); and

"Increased Cost of Hedging" means
that the lssuer 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 Securities, or (B) realise,
recover or remit the proceeds of any
such transaction{s) or assef(s)}, provided
that any such materially increased
amount that is incurred soiely due to the
deterioration of the creditworthiness of
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Verordnungen (einschliellich aber nicht
beschrankt auf Steuergesetze) oder
(B)der Anderung der Auslegung von

gerichtlichen oder behordlichen
Entscheidungen, die fir die
entsprechenden Gesetze oder
Verordnungen relevant sind

{einschlieflich der Aussagen der
Steuerbehérden), die Emittentin nach
Treu und Glauben feststellt, dass (x)
das Halten, der Erwerb, oder der
Verkauf von Aktien oder eines anderen
Finanzinstruments oder Vertrags, die
sich auf die Aktien bheziehen,
rechtswidrig geworden ist, oder (y) die
Kosten, die mit den Verpflichtungen
unter den Wertpapieren verbunden sind,
wesentlich gestiegen sind
(einschlieBlich aber nicht beschrénkt auf
Erhdhungen der Steuerverpflichtungen,
der Senkung von steuerlichen Vorteilen
oder anderen negativen Auswirkungen
auf die steuerrechtliche Behandlung),
falls sclche Anderungen an oder nach
dem Begebungstag wirksam werden;
und

"Hedging-Stdrung" bedeutet, dass die
Emittentin nicht in der Lage ist unter
Anwendung wirtschaftlich verninftiger
Bemithungen, {A) Transaktionen
abzuschliefien, fortzufiihren oder
abzuwickeln bzw. Vermdgenswerte zu
erwerben, auszutauschen, zu halten
oder zu verdullern, welche die
Emittentin zur Absicherung von Risiken
im Hinblick auf ihre Verpflichtungen aus
den entsprechenden Wertpapieren fir
notwendig erachtet oder sie (B) nicht in
der Lage ist, die Erése aus den
Transaklionen bzw. Vermogenswerten
Zu realisieren, zurlickzugewinnen oder
weiterzuleiten; und

"Gestiegene Hedging Kosten"
bedeutet, dass die Emittentin im
Vergleich zum Begebungstag einen
wesentlich hdheren Betrag an Steuern,
Abgaben, Aufwendungen und Gebiihren
(auler  Maklergeblihren)  entrichten
muss, um {A) Transaktionen
abzuschliefien, fortzufithren oder
abzuwickeln bzw. Vermdgenswerte zu
erwerben, auszutauschen, zu halien
oder zu veraulern, welche die
Emittentin zur Absicherung von Risiken
im Hinblick auf ihre Verpflichtungen aus
den entsprechenden Wertpapieren flir
notwendig erachtet oder (B) Erlése aus
den Transaktionen bzw.
Vermdgenswerten zZu realisieren,



the Issuer shall not be deemed an
Increased Cost of Hedging.

Redemption Amount. For the purposes
of this §4 and §8, the following applies:

The "Early Redemption Amount” in
respect of each Security 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 hefore the
date fixed for redemption of the
Securities), to be the amount per
Specified Denomination that a Qualified
Financial Institution (as defined below)
would charge o assume all of the
Issuer's payment and other obligations
with respect to such Security per
Specified Denomination as if no Tax
Event (as defined in §4(2)) and/or
Change in Law and/or Hedging
Disruption andfor Increased Cost of
Hedging with regard to such Security 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 fo
determine the Early Redemption
Amount, has outstanding securities with
a stated maturity of one year or less from
the date of issue of such outstanding
securities and such financial institution is
rated either:

{1} A2 or higher by Standard & Poor's
Global Ratings or any successor,
or any other comparable rating
then used by that successor rating
agency, or

23

zuruckzugewinnen oder weiterzuleiten,
unter der Voraussetzung, dass Betrige,
die sich nur erhtéht haben, weil die
Kreditwiirdigkeit der Emittentin
zurlickgegangen ist, nicht als
Gestiegene Hedging Kosten angesehen
werden.

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

Der "Vorzeitige Riickzahlungsbetrag”
jedes Wertpapiers ist ein Betrag, der
von der Festlegungsstelle unter
Beriicksichtigung des Grundsatzes von
Treu und Glauben und in wirtschaftlich

verninftiger Weise zu einem Tag
festgelegt wird, den die
Festlegungsstelle bestimmt

{vorausgesetzt, dass dieser Tag nicht
mehr als 15 Tage vor dem Tag liegt, der
fir die Rlckzahlung der Wertpapiere
festgelegt wurde) und der einem Betrag
pro Nennbetrag entspricht, zu dem ein

Qualifiziertes Finanzinstitut {wie
hachstehend definiert) samiliche
Zahlungsverbindlichkeiten und andere
Verpflichtungen  hinsichtlich  dieses
Wertpapiers pro Nennbetrag
ibernehmen wirden, wenn kein
Steuerereignis (wie in §4 (2) definiert)
und/oder keine Rechts&nderung
und/oder keine Hedging-Stérung

und/oder keine Gestiegenen Hedging
Kosten hinsichtlich dieser Wertpapiere
eingetreten wére.

Fur  die vorstehenden Zwecke
bezeichnet "Qualifiziertes
Finanzinstitut” ein Finanzinstitut, das
unter einer  Rechfsordnung  der
Vereinigten Staaten von Amerika, der
Europdischen Union oder dem Recht
von Japan gegriindet wurde und das

zum  Zeitpunkt, zu dem  die
Festlegungsstelle  den  Vorzeitigen
Rickzahlungsbetrag festlegt,

Wertpapiere mit einer Fdlligkeit von
einem Jahr oder weniger vom
Ausgabetag dieser Wertpapiere
ausstehend hat und das Cber das
folgende Rating verflgt:

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



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,

(2)

provided that, if nc Qualified Financial
institution meets the above criteria, then
the Determination Agent shall, in good
faith, select another qualified financial
institution whose issued security maturity
and credit rating profile comes closest to
the above requirements.

§4a
{Definitions)

"Delisting” means that the Exchange
announces that pursuant to the rules of such
Exchange, the Shares cease (or will cease) to
be listed, traded or publicly quoted on the
Exchange for any reason (other than a Merger
Event or Tender Offer) and are not immediately
re-listed, re-traded or re-quoted on an
exchange or quotation system located in the
same country as the Exchange (or, where the
Exchange is within the European Union, in any
member state of the Eurcpean Union).

"Disrupted Day" means any Scheduled
Trading Day on which a retevant 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 (ii) 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
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(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  erflllt, die

Festlegungsstelle unter Wahrung des
Grundsatzes von Treu und Glauben ein
anderes qualifiziertes  Finanzinstitut
bestimmt, dessen begebene
Wertpapiere eine Falligkeit haben, und,
dessen Ratingprofii am ehesten die
vorstehenden Kriterien erfiillen.

§4a
{Definitionen)

"Delisting" bedeutet eine Ankiindigung der
Borse, dass gem&l den Regeln dieser Birse
die Aktien aus irgendeinem Grund (aufder
giner Fusion oder einem Ubernahmeangebot)
aufhdren (oder aufhdren werden), an dieser
Borse zugelassen, gehandelt oder &ffentlich
notiert zu werden und diese nicht unverziiglich
an einer Bérse oder einem Handelssystem im
selben Land dieser Bérse (oder, sollte sich
diese Bérse innerhalb der Europaischen Union
befinden, in einem Mitgliedsstaat der
Europaischen Union} wieder zugelassen,
gehandelt oder &ffentlich notiert werden.,

"Stérungstag” bedeutet einen Planmaiigen
Handelstag, an dem eine beireffende Birse
oder eine Verbundene Borse wihrend ihrer
iiblichen Geschaftszeiten nicht gedffnet ist
oder eine Markisidrung eingetreten ist.

"Frithzeitige SchlieBung" bedeutet an einem
Borsengeschiftstag die  SchlieBung der
betreffenden Borse oder der Verbundenen
Borse vor dem PlanmaRigen Bdrsenschiuss,
es sei denn, diese Schlieflung ist von dieser
Bérse oder Verbundenen Borse mindestens
eine Stunde vor (i)der tatsdchlichen
Schlusszeit der planméftigen Bérsensitzung
an dieser Bérse oder Verbundenen Bérse an
diesem Borsengeschaftstag, oder, falls dieser
Zeitpunkt friher liegt, (ii} dem
Annahmeschluss zur  Ubermittlung  von
Auftrdgen in die Handelssysteme der Borse
oder Verbundenen Bérse zur Ausfiihrung zum
Bewertungszeitpunkt an diesem
Borsengeschafistag angekindigt worden.

"Aktienbezogener Riickzahlungsbetrag" ist
ein Betrag, der von der Berechnungsstelle
unter  Anwendung der  maBgeblichen



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 65.00 per cent. of its Initial

Share Level, the Equity Linked

Redemption Amount shall be determined

in accordance with the following formula:
Final Share Level

EUR 1,000 * min (m; 100 per cent.)

corresponding to EUR 1,000 multiplied
with the lesser of the quotient of the Final
Share Level and the Initial Share Level
and 100,00 per cent.

If the Final Share Level is lower than
65.00 per cent. of its Initial Share Level,
the Equity Linked Redemption Amount
shall be determined in accordance with
the following formula:

(b)

EUR 1,000 * 65.00 per cent.

corresponding to EUR 1,000 multiplied
with 65.00 per cent.

Whereby:

"Final Share Level" means the Official Closing
Level (Prezzo di Riferimento) of the Share on
the Final Equity Valuation Date.

"Initial Share Level" means the Official Closing
Level (Prezzo di Rifsrimento) of the Share on
the Initial Equity Valuation Date.

"Initial Equity Valuation Date” means
30 April 2018,
"Final Equity Valuation Date" means

16 Aprif 2021.

"Official Closing Level” means the Official
Closing Level as published by the relevant
Exchange or in the case of any Share for which
the relevant Exchange is the Italian Stock
Exchange, the Prezzo di Riferimento, which
means the price as published by the Exchange
at the close of trading and having the meaning
ascribed therete in the Rules of the markets
organized and managed by Borsa Iltaliana
S.p.A, as such Rules may be amended by
Borsa ltaliana S.p.A.

"Equity Valuation Date” means the Initial
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Festlegungen durch die Festlegungsstelle am
Aktien-Bewertungstag zur Aktien-
Bewertungszeit in Ubereinstimmung mit den
folgenden Bestimmungen barechnet wird:

{a) Falls der Finale Aktienkurs Uber
65,00 % des Anfanglichen Aktienkurses
notiert oder diesem entspricht, wird der
Aktienbezogene  Riickzahiungsbetrag
gemal} der folgenden Formel berechnet:

Finaler Altienkurs

. [}
Anfinglicher Aktienkurs’ 108 %. )

EUR 1.000 + min(

dies entspricht EUR 1.000 multipliziert

mit dem Kleineren des Quotienten aus
dem Finalen Aktienkurs und dem

Anfanglichen Aktienkurs und 100,00 %.

Falls der Finale Aktienkurs unter
65,00 % des Anfanglichen Aktienkurses
notiert, wird der Aktienbezogene
Riickzahlungsbetrag geman der
folgenden Farmel berechnet:

EUR 1.000 * 65,00 %

dies entspricht EUR 1.000 muitipliziert
mit 65,00 %.

Wobei:

"Finaler  Aktienkurs" den  Offiziellen
Schlusskurs (Prezzo di Riferimento} der Aktie
an dem Finalen Aktien-Bewertungstag
bezeichnet.

"Anfénglicher Aktienkurs" den Offiziellen
Schlusskurs (Prezzo di Riferimento) der Aktie
an dem Anfanglichen Aktien-Bewertungstag
bezeichnet.

"Anfanglicher Aktien-Bewertungstag"
bedeutet 30. April 2018.

"Finaler Aktien-Bewertungstag" bedeutet

16. April 2021.

"Offizieller Schlusskurs" bezeichnet den von
der malfligeblichen Bdrse verdffentlichten
Offiziellen Schlusskurs oder, im Falle einer
Akfie, fur die die mallgebliche Bérse die
italienische Wertpapierbdrse ist, die Prezzo di
Riferimento, welches den Kurs, wie er von der
Bérse zum Handelsschluss verdffentlich wird,
bezeichnet und mit der Bedeutung, wie sie
durch die Regularien von Markten, die von der
Borsa Italiana S.p.A. organisiert und verwaltet
werden, festgelegt wird, wobei diese
Regularien von Zeit zu Zeit geéndert werden

kénnen.
den

"Aktien-Bewertungstag" bedeutet



Equity Valuation Date, the Final Equity
Valuation Date and any Interest Determination
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 fable within the
definition of "Share" or "Underlying Security"
above, any successor to such exchange or
quotation system or any substitute exchange or
guotation 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 valugs for the Shares on the Exchange
or {ii) to effect transactions in, or obtain market
values for, futures or options contracts relating
to the 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.

"Extraordinary Event" means a Merger Event,
Tender Offer, Nationalisation, Insolvency or
Delisting, as the case may be.

"Insolvency" means that by reason of the
voluntary or involuntary liquidation, bankruptcy,
insolvency, dissolution or winding-up of or any
analogous proceeding affecting a Share Issuer,
(A) all the Shares of that Share Issuer are
required to be transferred to a trustee,
liquidator or other similar official or (B) holders
of the Shares of that Share lssuer become
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den
jeden

Anfanglichen
Finalen Aktien-Bewertungstag
Zinsfeststellungstag.

Aktisn-Bewertungstag,
und

bedeutet den
am Aktien-

"Aktien-Bewertungszeit”
PlanmaBigen Bodrsenschluss
Bewertungstag.

"Béree" bezeichnet jede Borse oder jedes
Handelssystem, welches fiir die Aktie in der
Spalte "B&rse" innerhalb der Tabelle der
vorstehenden Definition von "Aktie" oder
"Basiswert"” bestimmt worden ist, jeden
Rechisnachfolger einer solchen Bdrse oder
eines solchen Handelssystems und jede
Ersatzbérse oder jedes Ersatzhandelssystem,
auf welche der Handel in dieser Aktie
vorlbergehend  (bertragen  worden st
{vorausgesetzt, dass nach Feststellung der
Festlegungsstelle an dieser Ersatzbodrse oder
an diesem Ersatzhandelssystem eine der
urspringlichen Bdrse vergleichbare Liquiditdt
in dieser Aktie vorhanden ist).

"Bérsengeschiéftstag” bedeutet .  jeder
Planmé&fRige Handelstag, an dem die Borse
und die Verbundene Borse fir den Handel
wahrend ihrer Ublichen Borsensitzungszeit
getffnet sind, auch wenn diese Bdrse oder
Verbundene Borse vor ihrem PlanmaRigen
Borsenschluss schiief3t.

"Bérsenstorung” bedeutet ein Ereignis (aulter
der Frithzeitigen SchlieBung), welches (i) die
Fahigkeit der Marktigiinehmer stdrt oder
beeintrachiigt (wie von der Festlegungssielle
bestimmt), an der Bdrse in den Aktien
Geschéfte auszufiihren oder den Marktwert
dieser Aktien zu erhalten oder (ii} in auf die
Aktie bezogenen Futures- oder
Optionskontrakten an einer betreffenden
mafgeblichen Verbundenen Bérse Geschafte
auszuflihren oder Marktwerte zu erhaften.

"Auferordentliche Dividende" bezeichnet
einen Beftrag je Aklie, der von der
Festiegungssteile insgesamt oder zu einem
Teil als Auerordentliche Dividende eingestuft
wird.

"AuBerordentliches Ereignis” ist eine Fusion,
ein Ubernahmeangebot, eine Verstaatlichung,
eine Insolvenz bzw. ein Delisting.

"Insclvenz”  bedeutet, dass  aufgrund
freiwilliger oder unfreiwilliger Liguidation,
Konkurs, Insolvenz, Aufldsung oder
Abwicklung oder eines enisprechenden

Verfahrens, das den Emittenten der Aktien
betrifft, (A) sGmtliche Aktien dieses Emittenten
auf einen Treuhander, Liguidator oder eine
vergleichbare Person zu lbertragen sind, oder



legally prohibited from transferring them, or
(C)the Share Issuer has been liquidated or
terminated or does no longer exist.

"Market Disruption Event" means the
occurrence or existence of (i)a Trading
Disruption, (ii) 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 (iii) 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 any 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 lssuer
with or into another entity or person (other than
a consoclidation, 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 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 &0 percent. of the outstanding
Shares immediately following such event, in
each case if the Merger Date is on or before
the Final Equity Valuation Date.
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(B) den Inhabern der Aktien dieses Emittenten
die Ubertragung von Gesetzes wegen
verboten wird, oder {C) der Emittent der Aktien
aufgelost oder beendet wurde bzw. nicht
langer basteht.

"Marktstdrung” bedeutet das Entstehen oder
Bestehen (i} einer Handelsaussetzung,
(i) einer Borsenstdrung, soweit diese in beiden
Fallen von der Festlegungsstelle als erheblich
eingestuft werden, innerhalb der lefzten
Stunde vor der maligeblichen Bewertungszeit,
oder (iii) eine Frihzeitige Schlieffung.

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

"Fusion" ist im Hinblick aufdieAktien jede
(i) Umklassifizierung oder Anderung dieser
Aktien, die in eine Ubertragung oder eine
unwiderruflichen  Ubertragungsverpflichtung
aller dieser im Umlauf befindlichen Aktien zur
Folge hat, (i)die Konsolidierung, der
Zusammenschluss, die Fusion oder der
verbindliche Aktientausch des Emittenten der
Aktien mit einem anderen Unternehmen oder
in ein 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 (iii} 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 fiir
diese Aktien die Ubertragung oder eine
unwiderrufliche Ubertragungsverpflichtung zur
Folge hat (es sei denn, die Aktien gehoren
dieser Einheit oder Person oder werden von
dieser kontrolliert), oder (iv} die
Konsolidierung, der Zusammenschluss, die
Fusion oder der verhindliche Aktientausch des
Emittenten der Aktien mit einem anderen
Unternehmen oder in  ein  anderes
Unternehmen, wobei der Emittent der Aktien
das forthestehende Unternehmen bleibt und
die Fusion weder die Umklassifizierung noch
den Austausch der im Umlauf befindlichen
Aktien 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 Félle der Fusionstag am
oder vor dem Aktien-Bewertungstag liegen.



"Nationalisation” means that all the Shares or
all or substantially all the assets of a Share
Issuer are nationalised, expropriated or are
otherwise required to be transferred to any
governmenial agency, authority, entity or
instrumentality thereof.

"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 the Share or, in
any such case, any transferee or successor
exchange of such exchange or quotation
sysiem.

"Share issuer" means the issuer of the Shares.

"Share" or "Shares" or "Underlying Security”
means the share set out in the column "Share”
within the following table;

"Verstaatlichung” bedeutef, dass sémtliche
Aktien oder sdmtliche Vermodgenswerte oder
im Wesentlichen samtliche Vermogenswerte
eines Emittenten der Aktien verstaatlicht oder
enteignet werden oder in sonstiger Weise auf
eine staatliche Stelle, Behorde oder
Kérperschaft zu Ubertragen sind.

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

"Emittent der Aktien" bezeichnet den

Emittenten der Akfien.

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

Share ISIN Currency | Bloomberg/ | Exchange | Related Exchange
Aktie ISIN Wéhrung Reuters Birse Verbundene Bérse
Bloomberg/
Reuters
ENISpA. | IT0003132476 EUR ENI M Borsa All Exchanges
ltaliana - Alle Bdrsen
"Scheduled Closing Time" means, in respect "Planm#Biger  Boérsenschluss"  bedeutet

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

bezliglich einer Borse oder einer Verbundenen
Borse und beziiglich jedem Tag, an dem digse
Borse oder Verbundene Borse planmaflig zum
Handel in der jeweiligen regularen
Borsensitzung gedffnet ist, die planmaBige
Schlusszeit dieser Borse oder Verbundenen
Borse an Wochentagen an solch einem
Bérsenhandelstag, ohne Berlicksichtigung von
Uherstunden oder einem Handel auRerhalb der
reguldren Bérsensitzungszeiten.

"PlanméBiger Handelstag" bedeutet im
Hinblick auf die Akfie jeden Tag, an dem die
Bérse oder Verbundene Borse planméafig zum
Handel in der jeweiligen regularen
Bérsensitzung 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




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" the Scheduled

Closing Time,

means

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

Potential Adjustment Event. In the event
of a Potential Adjustment Event, the
Determination Agent will determine
whether such Potential Adjustment
Event has a diuting or concenirative
effect on the theoretical value of the
Shares and, if so, will:

(1)

make the corresponding
adjustment(s), if any, to any one
or more of the Equity Linked
Redemption Amount and/or 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 Share);
and

(a)

determine the effective date(s) of

(b)
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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 maflgeblich eingestufien
informationen bestimmt, kauft oder auf andere
Weise erhélt oder das Recht auf deren
Ubertragung erhalt.

"Handelsaussetzung” bedeutet jede von der
mafgeblichen Bérse oder Verbundenen Birse
verhangte oder anderweitig verfligle
Aussetzung oder Begrenzung des Handels, sei
es wegen Kursausschldgen, die Begrenzungen
der mafgeblichen Bérse oder Verbundenen
Bdrse (berschreiten oder wegen sonstiger
Griinds, (i} bezogen auf die Aktien an der Borse
oder (i) in auf die Aktie bezogenen Futures-
oder Optionskontrakten an jeder mafgeblichen
Verbundenen Bdrse.

"Bewertungszeit® bedeutet den PlanmaRigen
Borsenschluss.

§4b
{Anpassung durch die Festlegungsstelle.
Korrekturen. Stoérungstage.
AuBerordentliches Ereignis)

Anpassungsereignis. Im  Fall eines
Anpassungsereignisses wird die
~ Festlegungsstelle feststellen, ob dieses
Anpassungsereignis eine verwassernde
oder werterhdhende Wirkung auf den
theoretischen Wert der Aktien hat; stellt

(1)

die Festlegungsstelle eine solche
verwassernde oder werterhohende
Wirkung fest, wird sie

(a) gegebenenfalls die entsprechende

Anpassung des Aktienbezogenen
Rickzahlungsbetrages  und/oder
einer jeglichen sonstigen
Berechnungsgroe  vornehmern,
die hach Ansicht der
Festlegungsstelle geeignet ist,
dieser verwassernden oder
werterhohenden Wirkung
Rechnung zu tragen {wobei keine
Anpassungen vorgenommen
werden, die lediglich Verinder-
ungen der Volatilitdt, erwarteten
Dividendenausschiittungen,  des
Wertpapierleihsatzes oder der
Liquiditat in den Aktien Rechnung
tragen sollen); und

die Tage bzw. den Tag des



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 the Rate of
Interest 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 Securities additional Securities
and/or a cash amount. Such distribution
of additional Securities may be made an
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 receipt 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 good faith,

"Potentiai Adjustment Event" means
any of the following:

(a) a subdivision, consolidation or
reclassification of Shares {unless
resulting in a Merger Event or
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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  digjenigen  Anpassungen
beziiglich eines einschldgigen
Anpassungsereignisses festlegen,
die an einer Verbundenen Boérse
vorgenommen werden.

Nach Vornahme einer  solchen
Anpassung wird die Festlegungsstelle die
Gléubiger hiervon sobald als praktikabel

gemall 8§12, wunter Angabe der
vorgenommenen Anpassung hinsichtlich
des Aktienbezogenen

Rickzahlungsbetrages und/oder den
Zinssatz  und/oder einer jeglichen
sonstigen  Berechnungsgrole  sowie
einiger weniger Details hinsichtlich des
Anpassungsereignisses unterrichten, Zur
Klarstellung, die Festlegungsstelle kann
insbesondere zusdtzlich zur oder an
Stelle efner Verdnderung irgendwelcher
Bedingungen gemallk den  oben
dargestellten Bestimmungen an die
Glaubiger der betreffenden
ausstehenden Wertpapiere zuséatzliche
Wertpapiere ausgeben oder einen
Geldbetrag ausschiitten. Eine solche
Ausgabe zusatzlicher Wertpapiere kann
auf der Basis "Zahlung gegen Lieferung"
oder ‘"Lieferung frei wvon Zahlung"
erfolgen. Jede Anpassung  der
Emissicnsbedingungen  nach  Eintritt
gines Anpassungsereignisses muss die
wirtschafllichen Kosten fiir folgendes
berticksichtigen: Steuern, Abgaben und
Gebihren und Gebilhren, die von oder
fir die Emittentin oder eines ihrer
verbundenen Unternehmen oder von
einem  ausldndischen  Investor im
Zusammenhang mit der Zeichnung, dem
Kauf oder dem Erhait von Aktien oder
anderen Wertpapieren als Folge des
Anpassungsereignisses zu zahlen sind.
Die Berechnungen sind wvon der
Festlegungsstelle nach  Treu und
Glauben.durchzuflhren.

"Anhpassungsereignis" ist jedes der
folgenden Ereignisse:

(a) eine Aufteilung, Konsolidierung
oder Neueinstufung der Aktien
(Fusionen bzw.



(b)

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 Shares of
(A)such Shares, or (B)other
share capital or securities
granting the right to payment of
dividends and/or the proceeds of
lfquidation of the Share Issuer
equally or proportionately with
such payments to holders of such
Shares, or (C)share capital or
other securities of another issuer
acquired or owned (directly or
indirectly} by the Share Issuer as
a result of a spin-off or other
similar transaction, 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;

an Extraordinary Dividend;

a call by the Share Issuer in
respect of the Shares that are not
fully paid;

a repurchase by the Share Issuer
or any of its subsidiaries of
Shares whether out of profits or
capital and whether ihe
consideration for such
repurchase is cash, securities or
otherwise;

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
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(b)

(d)

(e)

(f)

Ubernahmeangebot

ausgenommen) oder eine
Ausschiittung oder Dividende der
Aktien an bestehende Aktionare in
Form  einer  Sonderdividende,
Ausgabe von Gratisaktien oder ein
ahnliches Ereignis;

eine Ausschittung oder Dividende
an bestehends Inhaber der Aktien
bestehend aus (A)diesen Aktien
oder (B)sonstigem Aktienkapital
oder Wertpapieren, die das Recht
auf  Erhalt von  Dividenden
und/oder Liquidationserlésen vom
Emittenten  des  betreffenden
Aktienkapitals bzw. der
Woertpapiere zu gleichen Teilen
oder anteilig im Verhéltnis zu den
betreffenden Zahlungen an
Inhaber  der  entsprechenden
Aktien gewahren, (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 Wert-
papieren, Rechten oder Be-
rechtigungsscheinen oder anderen
Vermdgensgegenstinden, gegen
Zahlung (bar oder auf andere
Weise) von weniger als dem
maligeblichen Kurswert wie von
der Festlegungsstelle festgestellt;

eine Aullerordentliche Dividende;

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

ein Rickkauf durch den Emitienten
der Aktien oder einem seiner
Tochterunternehmen, sei es aus
dem Gewinn oder dem Kapital,
und gleich, ob die Gegenleistung
im Rahmen eines solchen
Riickkaufs in bar, in Form von
Wertpapieren oder anderweitig
gezahilt wird;

jedes Ereignis, das im Hinblick auf
den Emittenten der Aktien eine
Ausschiittung oder Trennung von
Aktionarsrechten vom
gezeichneten Kapital oder anderen
Anteilen am Kapital des Emittenten
der Aktien bedeutet, und das
einem gezielt gegen feindliche



(3

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 upon
any redemption of such rights; or

{g) any other event that may have a
diluting or concentrative effect on
the theoretical value of the
Shares.

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
Securities is subsequently corrected
and the correction is published by the
Exchange hefore 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
corraction and will notify the Holders
accordingly pursuant to §12.

Disrupted Days. If the Determination
Agent in its reasonable discretion
pursuant to §317 BGB and in
consideration of the relevant 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:

(ay  that fifth Exchange Business Day
shall be deemed to be the Equity
Valuatien Date, notwithstanding
the fact that such day is a
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Ubernahmen ausgearbeiteten Plan
oder Arrangement folgt, der bei
Eintritt bestimmter Ereignisse die
Ausschiittung von Vorzugskapital,
Optionsscheinen, Schuldtitel 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

(g) jedes sonstige Zhnliche Ereignis,

das sich mindernd oder
konzentrierend auf den
theoretischen Wert der Aktien

auswirken kann.

Korrekiuren. Sollte ein an der Bérse
verdffentlichter Kurs oder Stand, der flr
irgendeine Berechnung oder Feststellung
in Bezug auf die Wertpapiere verwendet
worden ist, nachtréglich korrigiert werden
und wird diese Korrektur durch die Borse
vor dem Faélligkeitstag veroffentlicht, so
wird die Festlegungsstelle den aufgrund
dieser  Korrekitur  zahlbaren  oder
lieferbaren Betrag bestimmen und, falls
erforderlich, die Bedingungen der
Transaktion zur Beriicksichtigung dieser
Korrektur anpassen und die Gliubiger
gemaf §12 entsprechend unterrichten. -

Stérungstage. Wenn die Fest-
legungsstelle nach billigem Ermessen
gemaft § 317 BGB und unter Berlick-
sichtigung der jeweiligen  Ublichen
Kapitalmarktregefungenund unter
Berlicksichtigung des Grundsatzes von
Treu und Glauben feststellt, dass ein
Aktien-Bewertungstag ein Stérungstag
oder kein Planmaiiger Handelstag ist,
dann ist der Aktien-Bewertungstag der
ndchstfolgende Bdrsengeschéftstag, an
dem die Festlegungsstelle feststellt, dass
kein Storungstag vorliegt, es sei denn,
die Festlegungsstelle stellt fest, dass an
jedem der finf Bidrsengeschaftstage, die
unmittelbar auf den urspriinglichen Tag
folgen, ein Stérungstag vorliegt. Im
letzteren Falle und zur Bestimmung des
Aktienbezogenen
Rickzahtungsbetrages:

(a) gilt der entsprechende fiinfte
Bérsengeschaftstag als Aktien-
Bewertungstag, ungeachtet der

Tatsache, dass dieser Tag ein



(2)

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.

Extraordinary Event. In the event of an
Extraordinary Event the Determination
Agent shali make such adjustments o
the redemption, settlement, payment or
any other terms of the Securities as the
Determination Agent determines
appropriate to account for the economic
effect on the Securities of such
Extraordinary Event upon the
Determination Agent having given not
less than 5 Business Days’ notice to the
Holders in accordance with §12; and not
less than 7 Business Days before the
giving of such notice, notice to the
Fiscal Agent (unless the Fiscal Agent
acts as Determination Agent).

§5
(Payments)

Payment of Principal and Inferest if
any. Payment of principal and interest, if
any, in respect of Securities shall be
made, subject to applicable 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 Security is
not a Business Day then the Holder
shall not be entitled to payment until the
next Business Day.

If the payment of any amount shall be
adjusted as described above, the
relevant amount payable shall not be
adjusted respectively.

"Business Day" means a day on which
(other than Saturday and Sunday)
banks are open for business (including
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(4)

(1)

(2)

Storungstag ist; und

(b} bestimmt die Festlegungsstelle
thre nach Treu und Glauben
erfolgte Schatzung des Werts der
Aktien zur Aktien-Bewertungszeit
an diesem flnften
Borsengeschaftstag.

Aullerordentliches Ereignis. Im Fall eines
AuBerordentlichen Ereignisses wird die
Festlegungsstelle diejenigen
Anpassungen der Tilgungs-, Lieferungs-,
Zahlungs- und sonstigen Bedingungen
der Wertpapiere vornehmen, die sie als
angemessen daflr bestimmt, den
wirtschaftlichen  Auswirkungen eines
solchen aufterordentlichen Ereignisses
auf die Wertpapiere Rechnung zu tragen,
wenn die Festlegungsstelle die Glaubiger
spatestens 5 Geschdéftstage vorher
gemald §12 darlber unterrichtet hat, und
spatestens 7 Geschaftstage vor dieser
Unterrichtung der Hauptzahistelle eine
Mitteilung Ubersandt hat {es sei denn, die
Hauptzahistelle handelt als
Festlegungssielle).

§5
(Zahlungen)

Zahiungen von Kapital und, soweit
einschldgig, Zinsen. Zahlungen von
Kapital und, soweit einschlagig, Zinsen
auf die Wertpapiere erfolgen nach
MalRgabe der anwendbaren steuerlichen
und sonstigen Gesetze und Vorschriften
in der festgelegten Wahrung an das
Clearing System oder dessen Order zur

Gutschriit auf den Konten der
betreffenden Konioinhaber bei dem
Clearingsystem gegen Vorlage und

Einreichung der Globalurkunde bei der
bezeichneten Geschéflsstelle einer der
Zahlstellen auferhalb der Vereinigten
Staaten.

Geschéftstag., Fallt der Filligkeitstag
einer Zahlung in Bezug auf ein
Weripapier auf einen Tag, der kein
Geschéftstag ist, hat der Glaubiger
keinen Anspruch auf Zahlung vor dem
néchsten Geschaftstag.

Falls eine Zahlung wie oben beschrieben
verschoben wird, erfolgt keine
Anpassung des zu zahlenden Betrags.

"Geschiftstag" ist jeder Tag (auler
einem Samstag und einem Sonntag), an
dem die Banken in London und Frankfurt



dealings in foreign exchange and
foreign currency deposits) in London
and Frankfurt am Main and all relevant
parts of the Trans-Eurcpean Autornated
Real-Time Gross Setilement 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.S. Virgin Islands,
Guam, American Samoa, Wake Island
and the Northern Mariana Islands).

3

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

References fto Principal and, if
applicable, Inferest. 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 or in respect of
the Securities. References to "interest"
shall be deemed to include, as
applicable, any Additional Amounts
which may be payable under §6.

§6

{Tax Gross-up)

All payments of principal and/or interest, if
any, made by the lIssuer in respect of the
Securities 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 amounis as would have heen
received by them had no such withholding or
deduction been reguired, except that no
Additional Amounts shall be payable with
respect to any Security:
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am Main fir Geschéfte (einschlieflich
Devisenhandelsgeschéfts und Fremd-
wahrungseinlagengeschafte) gedffnet
sind und alle fir 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 Beirieb sind.

Vereinigte Staaten. "Vereinigte Staaten”

sind die Vereinigten Staaten von
Amerika, ginschlieftlich deren
Bundesstaaten und des Districts of
Columbia und deren Besitztimer
(einschliellich Puerto Rico, die
U.S. Virgin Islands, Guam, American

Samoa, Wake Island und die Northern
Mariana Islands).

Erfilllung. Die Emittentin bzw. die
Garantin wird durch Zahlung an oder an
die Order des Clearing Systems von
ihren Zahlungsverpflichtungen befreit.

Bezugnahmen auf Kapital und Zinsen.
Bezugnahmen in diesen
Emissionsbedingungen auf "Kapital"
schlieben, soweit anwendbar, den
Aktienbezogenen Rickzahlungsbetrag,
den Vorzeitigen Rickzahlungsbetrag,
den Automatischen Vorzeitigen
Rickzahlungsbetrag; sowie jeden
Aufschlag sowie sonstige auf oder in
Bezug auf die Wertpapiere zahlbaren
Betrdge ein. Bezugnahmen auf "Zinsen"
schlieRen, soweit anwendbar, alle nach
§6 zahlbaren zusdtzlichen Betrdge mit
ein,

§6

(Steuer Gross-up)

Alle in Bezug auf die Wertpapiere von der
Emittentin an die Glaubiger zahlbaren Kapital-
und/oder Zinsbetrdge, soweit einschldgig,
werden chne Einbehalt oder Abzug an der
Quelle fir oder wegen gegenwartiger oder
zuklnftiger Steuern, Abgaben oder Gebilhren
bzw. Veranlagungen gieich 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 ist gesetzlich
vorgeschrieben. In diesem Fall wird die
Emittentin  diejenigen zusatzlichen Betrage
("Zuséatzliche Betrdge") zahlen, die erforderlich
sind, damit die den Glaubigern zuflieBenden
Netiobetrdge nach diesem Einbehalt oder
Abzug jeweils den Betrdgen an Kapital und
Zinsen, soweit einschlagig, entsprechen, die



(a)

(b)

(c)

as far as German Kapitalertragsteuer
(including Abgeltungsteuer, 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
(Sofidaritatszuschlag) or any other tax
which may substitute the German
Kapitalertragsteuer or
Solidaritdtszuschiag, 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, settior, beneficiary, member or
shareholder of such Holder, if such
Holder is an westate, a ftrust, a
partnership or a corporation) is liable to
such withholding or deduction by reason
of having some present or former
connection with any Taxing Jurisdiction,
including, without limitation, 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
Security 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 Securities
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
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ohne einen solchen Einbehalt oder Abzug von
den Glaubigern erhalten worden waren; jedoch
sind solche Zusatzlichen Betrdge nicht zu
zahlen:

(a})

(b)

(c)

(d)

in Bezug auf die deutsche
Kapitalertragsteuer (inklusive der
Abgeltungsteuer sowie einschlieftlich
Kirchensteuer, soweit anwendbar), die
nach dem deutschen
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 Gldubiger oder an einen Dritten
fir einen Glaubiger, falls dieser
Glaubiger (oder ein Treuhander, Griinder
eines Treuhandvermdgens, Begiinstigter,
Teilhaber oder Aktiondr eines solchen
Gldubigers, falls es sich bei diesem um
ein Nachlassvermaégen, ein
Treuhandvermégen oder eine
Personengesellschaft handelt) auf Grund
irgendeiner Uber die bloe Inhaberschaft
der Wertpapiere oder den Erhalt der
unter diesen zu leistenden Zahlungen
hinausgehenden friiheren oder
gegenwartigen Verbindungen zu
irgendeiner Steuerjurisdiktion
(einschlieBlich solcher Glaubiger (bzw.

Treuhdnder, Griinder eines
Treuhandvermdgens, Begtinstigte,
Teilhaber oder Aktionare), welche

Staatsbiirger dieses Landes waren oder
sind oder in diesem Land Handel oder
Geschafte  betrichen  haben  oder
betreiben oder in diesem einen
(Geschéfts- oder Wohnsitz hatien oder
haben) einem solchen Einbehalt oder
Abzug untertiegt und sich diese
Verbindung nicht nur darauf beschrankt,
dass er die Wertpapiere halt oder die
unter diesen jeweils zu leistenden
Zahlungen erhalt; oder

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

falls der Einbehalt oder Abzug bei



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 withholding 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 another Paying
Agent in a Member State of the
European Union, not obliged to withhold
or deduct tax; or

(f)

to the extent such withholding tax or
deduction is for or on account of the
presentation by the Holder of any
Security 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

(h)  any combination of items (a)-(g);

nor shall any Additional Amounts be paid with
respect to any payment on a Security 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 parinership or a
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Zahlungen an eine  Privatperson
vorgenommen wird und die Verpflichtung
dazu durch die Richilinie des Rates der
Européischen 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 Léndern und
Territorien im Zusammenhang mit einer
solchen Richtlinie begriindet wird; oder

soweit der Einbehalt oder Abzug von
dem Glaubiger oder von einem Dritten fiir
den Glaubiger zahlbar ist, der einen
solchen Einbehalt oder Abzug dadurch
rechiméBigerweise  hitte vermeiden
kinnen (aber nicht vermieden hat), dass
er Vorschriften beachiet, oder dafiir
sorgt, dass Dritte dieses tun, welche die

(e)

Abgabe einer
Nichtansassigkeitserkldrung oder eines
ahnlichen Antrags auf

Quellensteuerbefreiung gegeniiber der
am Zahlungsort zustandigen
Steuerbehdrden vorsehen; oder

(fy  soweit der Einbehalt oder Abzug von
dem Glaubiger oder von einem Dritten fiir
den Gldubiger zahlbar ist, der einen
solchen Einbehalt oder Abzug durch die
Bewirkung einer Zahlung (ber sine
andere Zahlstelle in einem Mitgliedsstaat
der Europdischen Union, welche nicht zu
einem solchen Einbehalt oder Abzug
verpflichtet ist, hatte vermeiden kénnen;
oder

soweit der Einbehalt oder Abzug fur
einen Gldubiger oder dessen Rechnung
zahlbar ist, der Wertpapiere mehr als
30 Tage nach dem Tag, an dem eine
Zahlung unter den Wertpapieren fallig
und zahlbar wurde bzw., soweit dies
spater eintritt, nach dem Tag, an dem die
Zahlung ordnungsgemanl vorgenommen
wurde, vorgelegt hat; oder

(9)

(h)  Jegliche Kombination der Absétze (a)-(g);
zudem werden keine Zahlungen Zusatzlicher
Betrdge im Hinblick auf Zahlungen auf die
Wertpapiere an einen Glaubiger vorgenommen,
welcher als Treuhénder oder
Personengesellschaft oder ein anderer als der
wirtschaftliche Eigentlimer fungiert, soweit nach
den Gesetzen einer Steuerjurisdiktion eine
solche Zahlung fiir Steuerzwecke dem
Einkommen des Begiinstigten bzw. Griinders



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 Security.

Notwithstanding anything to the contrary in
this section 6, the Issuer, the Guarantor, any
paying agent or any other person shall be
entitted fo withhold or deduct from any
payment of principal and/or interest on the
Securities, and shall not be required to pay
any additional amecunts with respect to any
such withholding or deduction, any withholding
tax (i) imposed on or in respect of any Security
pursuant to FATCA, the laws of the Federal
Republic of Germany, the Netherlands or any
jurisdiction in  which payments on the
Securities are made-implementing FATCA, or
any agreement between the lssuer and any
such jurisdiction, the United States or any
authority of any of the foregoing entered into
for FATCA purposes, or (ii) 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 (Bargerliches Geselzbuch) is reduced to
ten years for the Securities.

§8
(Events of Default)

If any of the following events (each an "Event
of Default") occurs, the holder of any Security
may by notice in text form to the Issuer at the
specified office of the Fiscal Agent declare
such Security to be forthwith due and payable,
whereupon the Early Redemption Amount of
such Security 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:

any principal or interest, if any, on such
Securities has not been paid within
30 days, following the due date for
payment. The Issuer shall not, however,

(a)
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eines Treuhandvermdgens zugerechnet wirde
im Hinblick auf einen solchen Treuhander oder
einen Teilhaber einer solchen
Personengesellschaft oder  wirtschadtlichen
EigentUmer, welcher seibst nicht zum Erhalt
von Zusétzlichen Betrdgen berechtigt gewesen
ware, wenn dieser Beglinstigte, Griinder eines
Treuhandvermégens, Teilhaber oder
wirtschaftliche Eigentimer unmittelbarer
Glaubiger der Wertpapiere wére.

Ungeachtet gegenteiliger Angaben in diesem
§6 sind die Emittentin, die Garantin, irgendeine
Zahlstelle oder sonstige Person ermichtigt,
Einbehalte oder Abzlge von Zahlungen von
Kapital und/oder Zinsen in Bezug auf die
Woertpapiere vorzunehmen und nicht zur
Zahlung zusatzlicher Betrdge in Bezug auf
jegliche solche Einbehalte oder Abzige
verpflichtet, die (i)von oder in Bezug auf
jegliche Wertpapiere gemal FATCA, gemé&R
den Gesetzen der Bundesrepublik Deutschland
oder der Niederlande oder einer anderen
Jurisdiktion, in der Zahlungen unter den
Wertpapieren vorgenommen werden, zur
Umsetzung von FATCA oder gemah jeglichem
Vertrag zwischen der Emittentin und den
Vereinigten Staaten oder einer Behérde der
Vereinigten Staaten oder (i) von oder in Bezug
auf jegliche "dividendendquivalente" Zahlung
gemal den Abschnitten 871 oder 881 des
United States internal Revenue Code of 1986,
as amended gemacht werden.

§7
(Verjahrung)

Die in §801 Absatz 1 Satz1 BGB bestimmte
Vorlegungsfrist wird flir die Wertpapiere auf
zehn Jahre abgekiirzt.

§8
(Kiindigungsgriinde)

Wenn einer der folgenden Kiindigungsgriinde
(jeweils ein "Kindigungsgrund") eintritt, ist
jeder Glaubiger berechtigt, sein Wertpapier
durch Erklarung in Textform an die Emittentin,
die in der bezeichneten Geschiftsstelle der
Hauptzahlstelle zugehen muss, mit sofortiger
Wirkung zu kiindigen, woraufhin fir dieses
Wertpapier der Vorzeitige Rilckzahlungsbetrag
sofort fallig und zahlbar ist, es sei denn, der
Kiindigungsgrund ist vor Erhalt der Erklarung
durch die Emittentin weggefallen:

{a) das Kapital ist nicht oder die Zinsen,
soweit einschldgig, in Bezug auf solche
Wertpapiere sind nicht innerhalb von
30 Tagen nach dem betreffenden



(b)

be in default if such sums were not paid
in order to comply with a mandatory
faw, 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 30 day
period by independent legal advisers; or

except for reason of insolvency, the
Issuer breaches any provision of such
Securities that is materially prejudicial to
the interests of the Holders and that
breach has not heen 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 Securities; or

German insolvency proceedings
(Ifnsolvenzverfahren) or similar
proceedings in other jurisdictions are
commenced by a court in the relevant
place of jurisdiction or the Issuer 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

the Issuer 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
(i1} for this reason it becomes likely that
the Issuer may not fulfit its payment
obligations against the Holders under
the Securities.

Nothing herein contained shall be deemed to
authorise any Holder to exercise any remedy
against the Issuer or the Guarantor solely as a
result of, or because it is related directly or
indirectly to, the insclvency of the Guarantor or

the commencement

of any proceedings
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(b)

(c)

(d)

Falligkeitstag gezahlt worden, es sei
denn, die Nichtzahlung erfolgte im
Einklang mit zwingenden
Gesstzesvorschriften, Verordnungen
oder der Entscheidung eines zustandigen
Gerichtes. Scofern Zweifel an der
Wirksamkeit oder Anwendbarkeit solcher
Gesetzesvorschriften, Verordnungen
oder einer solchen Entscheidung besteht,
gerdt die Emittentin nicht in Verzug,
wenn sie sich innerhalb der 30 Tage bei
der  Nichtzahlung auf den Rat
unabhangiger Rechtsberater stiitzt; oder

die Emittentin unterlasst — ausgenommen
aufgrund von  Insolvenz -  die
ordnungsgemalie Erflillung oder
Beachtung einer Verpflichtung aus den
Wertpapieren, diese Unterlassung stellt
einen waesentlichen Nachteil fir die
Glaubiger dar und dauert langer als
60 Tage fort, nachdem der Emittentin von
Glaubigern, die nicht weniger als 25 %
des Gesaminennbetrages oder der
Anzahl der Stlicke halten, hierliber eine
Benachrichtigung zugegangen ist, mit der
sie zur Rickzahlung aufgefordert wird;
oder

gegen die Emittentin ist von einem
Gericht ein Insolvenzverfahren eroffnet
worden oder ein dem Insolvenzverfahren
vergleichbares  Verfahren in  einer
anderen Rechtsordnung ist erdffnet
worden oder die Emittentin beantragt von
sich aus ein soclches Verfahren oder
bietet einen Vergleich mit Glaubigermn an
(auer zum Zweck einer
Restrukiurierung oder Verschmelzung,
deren Bedingungen zuvor durch eine
Versammiung der Glaubiger genehmigt
wurde); oder

die Emittentin stellt ihre
Geschaftstatigkeit ganz oder
iberwiegend ein, verduRert oder gibt ihr
gesamtes  Vermdgen oder den
wesentlichen Teil ihres Vermogens
anderweitig ab und (i} vermindert
dadurch den Wert ihres Vermogens
wesentlich und (iies wird dadurch
wahrscheinlich, dass die Emittentin ihre
Zahtungsverpflichtungen gegeniiber den
Glaubigern nicht mehr erflillen kann.

Keine der in diesen Emissionshbedingungen
enthaltenen Bestimmungen soll in einer Weise

verstanden

werden, die es Glaubigern

ermdglichen wiirde, gegen die Emittentin oder
die Garantin allein deshalb von Rechtsmitteln
Gebrauch zu machen, weil sie mit der Insolvenz



relative to the Guarantor under Title 11 of the
United States Code, or the appointment of a
receiver for the Guarantor under Title 1l of the
Dodd-Frank Wall Sireet Reform and
Consumer Protection Act of 2010 or the
commencement of any other applicable
federal or state bankruptcy, insolvency,
resolution or other similar law, or solely as a
result of, or because it is related directly or
indirectly to, a receiver, assignee or trustee in
bankruptcy or reorganization, liquidator,
sequestrator or similar official having been
appointed for or having taken possession of
the Guarantor or its property, or solely as a
result of, or because it is related directly or
indirectly to, the institution of any other
comparable judicial or regulatory proceedings
relative to the Guaranter, or to the creditors or
property of the Guarantor. Notwithstanding the
foregoing, Holders are authorised to exercise
any remedy against the Issuer as a resulf of
an Event of Default described in Section 8(c).

§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 Deutschfand 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 pic
25 Cabot Square
Canary Wharf
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der Garantin, etwaigen in Bezug auf die
Garantin erfolgenden Verfahren unter Titel 11
des United States Code, der Bestellung eines
Insolvenzverwalters unter Titel Il des Dodd-
Frank Wall Street Reform and Consumer
Protections Acts von 2010, der Einleitung

etwaiger andsrweitig anwendbarer bundes-
oder landesrechflicher Konkurs-, Insolvenz-
oder Abwicklungsgesetze oder sonstiger

Gesetze direkt oder indirect verbunden ist;
oder, allein auf Grund der Tatsache, dass sie
direkt oder indirekt mit einem Insolvenz-, oder
Restrukturierungsverwalter, Abwicklungs-
verwalter, Zwangsverwalter oder dhnlichen
behérdlich zur inbesitznahme der Garantin oder
deren Eigentum bestellten Personen verbunden
ist; oder allein aufgrund der Tatsache, dass sie
direkt oder indirekt mit der Erdffnung eines
jedweden vergleichbaren richterlichen oder
regulatorischen Verfahrens in Bezug auf die
Garantin oder beziglich der Glaubiger oder des

Eigentums der Garantin verbunden ist.
Ungeachtet des Vorstehenden, sind die
Glaubiger berechtigt von jeglichen

Rechismitteln gegen die Emittentin Gebrauch
zu machen, die sich aus einem in § 8 (c)
bezeichneten Kindigungsgrund ergeben.

§9
(Beauftragte Stellen)

Besfellung. Die Hauptzahlstelle, die
Zahlstelle, die Festlegungsstelle und,
soweit eine Berechnungsstelle ernannt
wurde, die Berechnungsstelle (jede
eine "heauftragte Stelle" und zusammen
die "beauftragten Stelien") und ihre
Geschéftsstellen {die durch
Geschaftsstellen  innerhalb  derselben
Stadt erseizt werden konnen) lauten:

(1)

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

Zahlstelle: Citigroup Global 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
United Kingdom

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

In case the Securities 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
Appointmeant. The lssuer reserves the
right at any time to vary or terminate the
appointment of any Agent and to
appoint another Agent or {an) additional
Ageni(s) provided that the Issuer shall
at all times (i) maintain a Fiscal Agent,
(i) so long as the Securities 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,
(ii} a Determination Agent {if any) 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 (i) a Directive of the
European Union regarding the taxation
of interest income or any law
implementing  such  Directive s
introduced, ensure that it maintains a
Paying Agent in a Member State of the
Eurcpean Unicn 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
Europsan  Union.  Any  variation,
termination, appointment or change
shall only take effect (other than in the
case of insclvency, when it shall be of
immediate effect) after not less than 30
nor more than 45 days’ prior notice
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)

London E14 4QA
Vereinigtes Kénigreich

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

Falls die Wertpapiere in U.S.-Dollar
denominieren und falls Zahlungen bei
den oder durch die Geschéftsstellen aller
Zahlstellen auferhalb der Versinigten
Staaten aufgrund der Einflhrung von
Devisenbeschrankungen oder ahnlichen
Beschrankungen hinsichtlich der
vollstandigen  Zahlung oder des
Empfangs der entsprechenden Betrdge
in  U.S.-Dollar widerrechtlich  oder
tatséchlich ausgeschlossen werden, wird
die Emittentin zu jedem Zeitpunkt eine
Zahlstelle mit bezeichneter
Geschéftsstelle in New York City
unterhalten.

Anderung  der  Bestellung  oder
Abberufung. Die Emittentin behdlt sich
das Recht vor, jederzeit die Bestellung
einer beauftragten Stelle zu andern oder
zu beenden und eine andere heaufiragte
Stelle zu bestellen. Die Emittentin wird zu
jedem Zeitpunkt (i) eine Hauptzahistelle
unterhalten, (ii) solange die Wertpapiere
an einer Borse notiet sind, eine
Zahlstelle (die die Hauptzahistelle sein
kann) mit bezeichneter Geschiftsstelle
an dem Ort unterhalten, den die Regeln
dieser Bérse verlangen, (iii) eine
Festlegungsstelle (soweit wvorhanden)
und eine Berechnungssielle (soweit
vorhanden) mit Geschiftsstelle an
demijenigen Ort unterhalten, der durch
die Regeln irgendeiner Bodrse oder
sonstigen anwendbaren Regeln
vorgeschrieben ist, und (iv)falls eine
Richtlinie der Européischen Union zur
Besteuerung von Zinseinkiinfien oder
irgendein Gesetz zur Umsetzung dieser
Richtlinie eingefiihrt wird, sicherstellen,
dass sie eine Zahlstelle in einem
Mitgliedsstaat der Européischen Union
unierhalt, die nicht zum Abzug oder
Einbehalt von Steuern gemalR dieser
Richilinie oder eines sclchen Gesetzes
verpflichtet ist, soweif  dies in
irgendeinem Mitgliedsstaat der
Europdischen Union moglich ist. Eine
Anderung, Abberufung, Bestellung oder
ein sonstiger Wechsel wird nur wirksam



(3

(4)

(5)

thereof shall have been given o the
Holders in accordance with §12.

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

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 Securities,
whether caused by negligence or
otherwise (other than gross negligence
or willful misconduct).

§10
{Substifution of the Issuer)

The lIssuer (reference to which shall
always include any previous substitute
debtor) may, without the consent of the
Holders, substitute any company
(incorporated in any country in the
world) (not necessarily a Morgan
Stanley Group Company, a “Morgan
Stanley Group Company” being a
censolidated  subsidiary of Morgan
Stanley as set out in the most recent
available audited annual report) for the
lssuer as the principal debtor or the

(3)

(5)
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(1

(auller im Insolvenzfall, in dem eine
solche Anderung sofort wirksam wird),
sofern die Glaubiger hierliber geman §12
vorab unter Einhaltung einer Frist von
mindestens 30 und nicht mehr als 45
Tagen informiert wurden.

Beauftragfe  der  Emittentin.  Jede
beauftragte Stelle handelt ausschliefilich
als Beauftragte der Emittentin  und
Ubernimmt  keinerlei  Verpflichtungen
gegeniber den Glaubigern und es wird
kein Auftrags- oder Treuhandverhaltnis
zwischen ihr und den Glaubigern
begrilndet,

Verbindlichkeit der Festsetzungen und
Berechnungen. Alle Bescheinigungen,
Mitteilungen, Gutachten, Festsetzungen,

Berechnungen, Quotierungen und
Entscheidungen, die von der
Festlegungsstelle und der

Berechnungsstelle (soweit vorhanden)

flir die Zwecke dieser
Emissionsbedingungen gemacht,
abgegeben, getroffen oder eingeholt
werden, sind (sofern nicht ein

offensichtlicher Irrtum vorliegt} fir 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
dbernimmt  irgendeine  Haftung  fir
irgendeinen Irrtum oder eine

Unterlassung oder irgendeine darauf
beruhende nachtragliche Korrektur in der

Berechnung oder  Verdffentlichung
irgendeines Betrags zu den
Wertpapieren, sei es auf Grund von
Fahridssigkeit oder aus sonstigen
Grinden (mit Ausnahme von grober

Fahrldssigkeit und Vorsatz).

§10
{Ersetzung der Emittentin}

Die Emittentin (dieser Begriff umfasst
jeweils jede frihere Ersatzschuldnerin)
kann ohne die Zustimmung der Glaubiger
jedes Unternehmen {mit Sitz in jedem
Land der Welt) {nicht notwendigerweise
ein Unternehmen der Morgan Stanley

Gruppe, wobei "Unternehmen der
Morgan  Stanley  Gruppe* eine
konsolidierte Tochtergesellschaft  von

Morgan Stanley auf Basis des akiuellsten
verfUgbaren gepriiften
Jahresabschlusses bezeichnet) anstelle



Guarantor in respect of the Securities or
undertake its cbligations in respect of

the Securities
company  (any

through any such
such  company,

the "Substitute Debtor"), provided that:

(c}

() if the Substitute Debtor is a
Morgan Stanley Group Company,
Morgan Stanley irrevocably and
unconditionally guarantees the
payment of all amounts payable
by the Substitute Debtor in
respect of the Securities (unless
Morgan Stanley is the Substitute
Debtor) and (ii) if the Substitute
Debtor is not a Morgan Stanley
Group Company the Substitute
Debtor is, on the date of such
substitution, of at ieast the
equivalent creditworthiness as
the Guarantor (which will be
deemed to be the case where the
Substitute Debtor has a long term
credit rating from at least one
rating agency of standard
application on the international
capital markets (including but not
limited to Standard & Poor's,
Moody's Investors Service and
Fitch Ratings) which is at least as
high as the credit rating of the
Guarantor).

such documents shall be
executed by the Substitute
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 Agenis (the
"Agency Agreement") as fully as
if the Substitute Debtor had been
named in the Securities and the
Agency Agreement as the
principal debtor in respect of the
Securities in place of the Issuer;

the Documents shall contain a
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der Emittentin als Hauptschuldnertin oder
die Garantin im Rahmen der Wertpapiere
einsetzen oder ihre Verpflichtungen aus

den Wertpapieren {ber

ein  solches

Unternehmen eingehen (ein soiches
Unternehmen wird jeweils als "Ersatz-

schuidnerin”

bezeichnet),  voraus-

gesetzt:

(a)

(b)

(i) dass falls die Ersatzschuldnerin
ein  Unternehmen der Morgan
Stanley Gruppe ist, Morgan
Stanley unwiderruflich und
unbedingt die Zahlung samtlicher
durch die Nachfolgeschuldnerin
unter den Wertpapieren zahlbaren
Betrage garantiert (es sei denn
Morgan Stanley ist die
Ersatzschuldnerin} und (ii) falls die
Ersatzschuldnerin kein
Unternehmen der Morgan Stanley
Gruppe ist, die Ersatzschuldnerin
hat zum Datum einer solchen
Ersetzung mindestens die gleiche
Kreditqualitat wie die Garantin
(dies wird angenommen, wenn die
Ersatzschuldnerin ein langfristiges

Credit Rating hat, dass durch
mindestens eine im internationalen
Kapitalmarkt anerkannte

Ratingagentur (einschlieBlich, aber
nicht darauf beschrankt, Standard

& Poor's, Mocdy's Investors
Service und Fitch  Ratings)
festgestellt wurde, dass

mindestens so hoch ist wie das
Credit Rating der Garantin).

von der Ersatzschuldnerin und der
Emittentin werden die Dokumente
ausgefertigt, die etwa erforderlich
sind, damit die  Ersetzung
vollstdndig wirksam wird
{zusammen die "Dokumente"),
und nach deren Maligabe die
Ersatzschuldnerin sich zugunsien
jedes Inhabers diesen Emissions-
bedingungen sowie den Bestim-
mungen  des  zwischen  der
Emittentin und den Emissions-

stellen abgeschlossenen
Emissionsstellenvertrags (der
"Emissionsstellenvertrag"”) in

vollem Umfang so unterwirft, als
sei die Ersatzschuldnerin anstelle
der Emittentin in den Wertpapieren
und im Emissionsstellenvertrag als
Hauptschuldnerin aus den
Wertpapieren benannt;

die Dokumente enthalten eine
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warranty and representation by
the Substitute Debtor and the
Issuer that the obligations
assumed by the Substitute
Debtor are 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
ohligations with respect to the
Securities through a branch, the
Securities remain the valid and
binding obligations of such
Substitute Debtor; and

(d) each stock exchange or listing
authority on which the Securities
are listed shall have confirmed
that, following the proposed
substitution of the Substitute
Debtor, the Securities would
continue to be listed on such
stock exchange; and

fe) &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 Bocuments becoming valid
and binding ohligations 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 Securities as the principal
debtor in place of the Issuer as issuer
and the Securities 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 Securities.

The Documents shall be deposited with
and held by the Fiscal Agent for so long
as any Securities remain outstanding
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(3)

~ Emittentin

Gewadhrlsistung und Zusicherung
der Ersatzschuldnerin und der
Emittentin, dass die wvon der
Ersatzschuldnerin Obernommenen
Verpflichtungen nach Maligabe
ihrer  entsprechenden  Beding-
ungen giltig und bindend und fir
jeden Inhaber durchsetzbar sind
und dass die Wertpapiere, falls die
Ersatzschuld-nerin ihre Verpflicht-
ungen aus den Wertpapieren ber
eine  Niederlassung  eingeht,
gultige und verbindliche Verpflicht-
ungen dieser Ersatzschuldnerin
bleiben; und

{d) jede Wertpapierbdrse oder
Zulassungsbehirde, bei der die
Wertpapiere zugelassen sind, hat
bestitigt, dass die Wertpapiere
nach der vorgesehenen Ersetzung
der Ersatzschuldnerin weiterhin an
dieser Wertpapierbrse zuge-
lassen sein werden; und

(e) §8 soll als dahingehend geandert
gelten, dass es nach der
genannten Bestimmung ebenfalls
einen Kindigungsgrund darstellt,
wenn die Ersatzgarantie nicht
mehr gultig oder fur die Emittentin
bindend oder gegen sie
durchsetzbar ist.

Sobald die Dokumente giiltige und
verbindliche Verpflichtungen der
Ersatzschuldnerin und der Emittentin
geworden sind und unter der
Voraussetzung, dass die Mitteilung
gemal} nachstehendem Absatz (4) erfolgt
ist, gilt die Ersatzschuldnerin als in den
Wertpapieren anstelle der Emittentin als
und Hauptschuldnerin
benannt, und die Wertpapiere sind
daraufhin als dahingehend geandert
anzusehen, dass die Erseizung wirksam
wird; dies beinhaltet auch, dass die
mafgebliche Jurisdiktion in §6 die ist, in
dem die Ersatzschuldnerin ihren Sitz hat,
Die  Ausfertigung der Dokuments
zusammen mit der Mitteilung geman
nachstehendem Absatz (4) bewirkt im
Falle der Einsetzung eines anderen
Unternehmens als Hauptschuldnerin eine
Freistellung der Emittentin von allen ihren
Verpflichtungen als  Emittentin ~ und
Hauptschuldnerin der Wertpapiere.

Die Dokumente werden bei der Zahlstelle
hinterlegt und von ihr gehalten, solange
Werltpapiere ausstehen und gegen die
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and for so long as any claim made
against the Substitute Debtor or the
Issuer by any Holder in relation to the
Securities or the Documents shall not
have been finally adjudicated, seftled 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 Securities 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, i any
Securities are listed on any siock
exchange, fo such stock exchange in
accordance with §12 and to any other
person or authority as required by
applicable laws or regulations. A
supplement to the Base Prospectus
relating to the Securities concerning the
substitution of the Issuer shall be
prepared by the Issuer.

§11
(Further Issues of Securities and
Purchases and Cancellation)

Further Issues. The lssuer may from
time to time without the consent of the
Holders create and issue further
Securities having the same terms and
conditions as the Securities {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 Securities, and
references to "Securities" shall be
construed accordingly.

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

Cancellation. All Securities redeemed in
full shall be cancelled forthwith and may
hot be reissued or resold.
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Ersatzschuldnerin  oder die Emittentin
durch einen Inhaber in Bezug auf die
Wertpapiere oder die Dokumente geltend
gemachte  Anspriiche noch  nicht
rechiskraftig festgestellt, befriedigt oder
erflllt wurden. Die Ersafzschuldnerin und
die Emittentin bestitigen das Recht jedes
Inhabers auf Vorlage der Dokumente
zwecks Durchsetzung der Wertpapiere
cder der Dokumente.

Spatestens 15 Geschéaftstage nach
Ausfertigung der PBokumente erfoigt eine
entsprechende  Mitteilung durch die
Ersatzschuldnerin an die Inhaber und,
soweit Wertpapiere an einer Bérse notiert
sind, an die betreffende Bérse gemalk
§ 12 sowie an alle anderen Personen
oder Behdrden nach Makgabe der
anwendbaren Gesetze oder Vorschriften.
Die Emittentin erstellt beziiglich der
Ersetzung der Emittentin einen Nachirag
zum Basisprospekt fUr die Wertpapiere.

§11

{Begebung weiterer Wertpapiers und Ankauf

0

und Entwertung)

Begebung weiterer Wertpapiere. Die
Emittentin ist berechtigt, jederzeit ohne
Zustimmung der Glaubiger weitere
Wertpapiere mit gleicher Ausstattung
(adf. mit Ausnahme des
Emissionspreises, des Begebungstags,
des Verzinsungsbeginns und des ersten
Zinszahlungstags (soweit einschldgig)) in
der Weise zu begeben, dass sie mit
diesen Woertpapieren eine einheitliche
Serie bilden, wobhei in diesem Fall der
Begriff  "Wertpapiere"  enisprechend
auszulegen ist.

Ankauf. Die Emittentin und jedes ihrer
Tochterunternehmen  sind  berechtigt,
Wertpapiere im Markt oder anderweitig
zu jedem beliebigen Preis zu kaufen.
Sofern diese Kéufe durch &ffentliches
Angebot erfolgen, muss dieses Angebat
allen Glaubigern gegeniiber erfolgen. Die
von der Emittentin erworbenen
Wertpapiere kdnnen nach Wahl der
Emittentin van ihr gehalten,
weiterverkauft oder entwertet werden.

Entwertung. Samiliche volistandig
zurtickgezahlten Wertpapiere sind
unverziiglich zu entwerten und konnen
nicht wiederbegeben oder wiederverkauft
werden.
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(2)

§12
(Notices)

Publication. All notices concerning the
Securities shall be published on the
internet on waebsite
www.sp.morganstanley.com or in a
leading daily newspaper having general
circutation in Germany. This newspaper
is expected to be the Bdrsen-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
Issuer 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 Securities 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.

§13
{Governing Law and Jurisdiction)

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

Jurisdiction. The exclusive place of
jurisdiction for all proceedings arising
out of or in connection with the
Securities ("Proceedings” shall he
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 Guaranfor appoints
Morgan Stanley Bank AG,

45

(1)

()

§12
(Mitteilungen)

Bekannimachung. Alle die Wertpapiere
hetreffenden Mitteilungen sind im Internet
auf der Webseite
www.sp.morganstanliey.com oder in giner
filhrenden Tageszeitung mit allgemeiner
Verbreitung in Deutschland ZU
veroffentlichen. Diese Tageszeitung wird
voraussichilich die Bdrsen-Zeifung sein.
Jede derartige Mitteilung gilt mit dem
finften Tag nach dem Tag der
Verdffentlichung (oder beli mehreren
Verdffentlichungen mit dem finften Tag
nach dem Tag der ersten solchen
Veroffentlichung) als wirksam erfolgt.

Mitteilungen an das Clearing System. Die
Emittentin ist herechtigt, gine
Verdffentlichung nach dem vorstehenden
Absatz 1 durch eine Mitteilung an das
Clearing System zur Weiterleitung an die
Glaubiger zu ersetzen, veorausgesetz,
dass das entsprechende Clearing
System dies zuldsst und dass in Féllen,
in denen die Wertpapiere an einer Birse
nofiert sind, die Regeln dieser Bérse
diese Form der Mitteilung zulassen. Jede
derartige Mitteilung qilt am flnfien Tag
nach dem Tag der Mitteilung an das
Clearing System als den Gl3aubigern
miigeteilt.

§13

{Anwendhbares Recht und Gerichtsstand)

(1)

(2)

Anwendbares Rechf. Die Wertpapiere
unterliegen deutschem Recht. Die
Garantie unterliegt New Yorker Recht
ausschliefblich den Vorschriften des
Internationalen Privatrechts.

Gerichisstand., Ausschliellich zustandig
fir s&mtliche im Zusammenhang mit den
Wertpapieren entstehenden Klagen oder

sonstige  Verfahren ("Rechtsstreitig-
keiten") ist das Landgericht
Frankfurt/Main. Die Gldubiger kdnnen

ihre Anspriiche jedoch auch vor anderen
zustdndigen Gerichten geltend machen.
Die Emittentin unterwirft sich den in
diesem Absatz bestimmten Gerichten.

Bestelfung von Zustellungsbevoil-
méchiigten. Fir etwaige  Rechts-
streitigkeiten vor deutschen Gerichten
bestellen die Emittentin und die Garantin



(4)

Junghofstralte 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
Securities on the basis of (i) a statement
issued by the Custodian with whom
such Holder maintains a securities
account in respect of the Securities
(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 Securities
credited fo 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 Security in global form ceriified 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 Securities
"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 Securities and
includes the Clearing System. Each
Holder may, without prejudice fo the
foregoing, protect and enforce his rights
under these Securities also in any other
manner permitted in the country of the
proceedings.
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Morgan Stanley Bank AG, Junghofstrale '
13-15, 60311 Frankfurt am Main zu ihrem
Zustellungsbevollmachtigten in
Deutschland.

Gerichtliche  Geltendmachung. Jeder
Glaubiger ist berechtigt, in jedem
Rechtsstreit gegen die Emittentin oder in
jedem Rechtsstreif, in dem der Glaubiger
und die Emittentin Partei sind, seine
Rechte aus diesen Wertpapieren im
eigenen Namen auf der folgenden
Grundlage zu stiitzen oder geltend zu
machen: (i} er bringt eine Bescheinigung
der Depotbank bei, bei der er fir die
Wertpapiere ein Wertpapierdepot
unterhédlt, welche (a)den vollstdndigen
Namen und die vollstindige Adresse des
Gléubigers enthalt, {b) den
Gesamtnennbetrag oder die Anzahl der
Stiicke der Wertpapiere bezeichnet, die
unter dem Datum der Bestatigung auf
dem Wertpapierdepot verbucht sind, und
(c)bestatigt, dass die Depotbank
gegenilber dem Clearing System eine
schriftliche Erkidrung abgegeben hat, die
die  vorstehend unter (a) und
{b) hezeichneten Informationen enthalf;
und (iider legt eine Kopie der die
betreffenden Wertpapiere verbriefenden
Globalurkunde vor, deren Uberein-
stimmung mit dem Original durch eine
vertretungsberechtigte = Person  des
Clearing Systems oder des Verwahrers
des Clearing Systems bestatigt wurde,
ohne dass eine Vorlage der
Originalbelege oder der die Wertpapiere
verbriefenden Globalurkunde in einem
solchen Verfahren erforderlich wére. Fiir
die Zwecke des Vorstehenden bezeich-
net "Depotbank” jede Bank oder ein
sonstiges anerkanntes Finanzinstitut, das
berechtigt ist, die/das Wertpapierver-
wahrungsgeschaft zu betreiben und bei
der/ dem der Glaubiger ein Wertpapier-
depot fir die Werlpapiers unterhalt, ein-
schlieBlich des Clearing Systems. Jeder
Glaubiger kann, ungeachiet der vor-
stehenden Bestimmungen, seine Rechte
unter diesen Wertpapieren auch auf jede
andere im Land der Geltendmachung
zulassige Methode geltend machen.



§14
{Language)

These Terms and 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.

Signed on behalf of the Issuer:
Durch die Emitfentin unterzeichnet:

By/Durch:

§14
(Sprache)

Diese Emissionsbedingungen sind in englischer
Sprache abgefasst. Eine Ubersetzung in die
deutsche Sprache ist beigefugt. Der englische
Text ist bindend und maligeblich. Die
Ubersefzung in die deutsche Sprache ist
unverbindlich.

By/Durch:

\

Duly authorised/Ordnungsgemaft !
bevollmachtigt

4G Sys
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Duly authorised/@@u nggdemaf
bevollmachtigt



APPENDIX: ISSUE SPECIFIC SUMMARY
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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, the Issuer and, if applicable, the
Guarantor. 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, the Issuer and, if applicable, the Guarantor, 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

A2

INTRODUCTION AND WARNINGS

Warnings

Consent by the
Issuer to the use of
the Base Prospectus
and indication of the

“offer period.

Any other clear and
objective conditions
aftached to the
consent.

This summary (the "Summary") should be read as an introduction to
this Base Prospectus.

Any decision by an investor to invest in the Securities 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 translatihng 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 or it does not provide, 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 Securities.

MPS Capital Setvices Banca per le Imprese S.p.A. acting as the
Lead Manager and Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A. acting
as Distributor carrying on the Offer in ltaly are entitled to use the
Base Prospectus during the offer period of the Securities from
12 March 2018 to 23 April 2018, provided however, that the Base
Prospectus is still valid in accordance with Article 11 of the
Luxembourg act relating to prospectuses for securities (Loi relative
aux prospectus pour valeurs mohiliéres) 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 Base Prospectus may only be delivered to potential investors
together with all supplements published before such delivery. Any
supplement to the Base 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
{(www.mpscapitalservices.it) and Distributor’s (www.mps.it) websites.

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

49



B.1

B.2

B.4b

B.5

B.9

B.10

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

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.

ISSUER AND GUARANTOR

Morgan Stanley B.V.

The legal and
commercial name of
the Issuer;

The domicile and
iegal form of the
Issuer, the
legislation under
which the Issuer
operates and its
country of
incorporation;

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

If the Issuer is part
of a group, a
description of the
group and the
lssuer’s position
within the group:

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

Audit report
qualifications:

Morgan Stanley B.V. ("MSBV")

MSBV was incorporated as a private company with limited liability
(besloten vennootschap met beperkite aansprakelijkheid) under the
laws of The Netherlands. MSBV is registered at the commercial
register of the Chamber of Commerce and Industries (Kamer van
Koophandel) for Amsterdam. MSBV has its corporate seat at
Amsterdam, The Netherlands. MSBV is subject to, the laws of The
Netherlands.

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

MSBV has no subsidiaries. It is ultimately controlled by Morgan
Stanley.

Not applicable. MSBYV does not provide profit forecasts.

Not applicable. There are no qualifications in the auditor's reports on
the financial statements of MSBYV for the year ended 31 December
2015, as contained in the MSBY Report and Financial Statements for
the year ended 31 December 2015, and for the year ended 31
December 2016, as contained in the MSBY Report and Financial
Statements for the year ended 31 December 2016.
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B.12

B.13

B.14

Selected historical
key financial
information:

Material adverse
change in the
prospects of the
Issusr:

No material adverse
change in  the
prospects of the
Issuer:

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

Recent events
materially relevant to
the evaluation of the
solvency of the
Issuer:

Dependence upon
other entities within
the group:

At 31 Dec 2015] At 31 Dec 2016 At 30 June 2017

(unaudited)
Staternent of financial
position
(in EUR '000)
Total assets 8,770,208 9,569,083 10,193,799
Total liabifities and
oquity 8,770,208 9,569,083 10,193,799

Six months ended 30 June
{unaudited)
2015 2016
2016
(restated) 2017

Income Statement (in
EUR '000)
Net gains/ (fosses) on
financial instruments
classified as held for {478,444) 31,323 (310,651) 359,254
trading
Net (losses)/ gains on
financial instruments
designated at fair 482,884 {31,323) 310,651 {359,254}
value through profit or
l0ss
Profit before Income 10,151 5,160 2,856 3,783
Profit and total
comprehensive
income for the 7,620 546 133 2,837
year/patiod

There has been no material adverse change in the prospects of
MSBV since 31 December 2016 the date of the latest published
annual audited financial statements of MSBV.

Not applicable. There has been no significant change in the financial
or trading position of MSBV since 30 June 2017, the date of the
latest published interim {unaudited) financial statements of MSBV.

Not applicable. MSBV considers that no event particular to itself and
which is to a material extent relevant to the evaluation of its solvency
has taken place. .

See Element B.5 for the group and the lssuer's position within the
group.

MSBV is ultimately controlled by Morgan Stanley. All material assets
of MSBV are obligations of one or more companies within Morgan
Stanley Group and MSBV's ability to fulfil its obligations is dependant
upon such companies fulfilling their obligations to MSBY.
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B.15

B.16
B.17

B.18

B.19
B.2

B.19
B.4b

Principal activities of
the Issuer:

Controlling persons:

Credit ratings
assigned to the
Issuer or its debt
securities:

Morgan Stanley

Nature and Scope of
the Guarantee:

The legal and
commercial name of
the Guarantor:

The domicile and
legal form of the
Guarantor, the
legistation under
which the Guarantor
operates and its
country of
incorporation:

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

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.

Not applicable. MSBV or its debt securities are not rated.

The payment of all amounts due in respect of Securities issued by
MSBV will be unconditionally and irrevocably guaranteed by Morgan
Stanley pursuant to a guarantee governed by New York law, dated
30 September 2016,

The Guarantor’s obligations under the Guarantee constitute direct,
unconditional and unsecured cobligations of the Guarantor and rank
without preference among themselves and pari passu with all other
outstanding unsecured and unsubordinated obligations of the
Guarantor, present and future, but, in the event of insolvency, only to
the extent permitted by laws affecting creditors' rights.

Morgan Stanley ("Morgan Stanley")

Morgan Stanley was incorporated under the laws of the State of
Delaware and operates under the laws of the State of Delaware. Itis
a financial holding company, regulated by the Board of Governors of
the Federal Reserve System under the Bank Holding Company Act
of 1956, as amended. Morgan Stanley has its registered office at The
Corporation Trust Center, 1209 Orange Street, Wilmington,
Delaware 19801, United States of America, and its principal
executive office at 1585 Broadway, New York, NY 10036, United
States of America,

The business of Morgan Stanley in the past has been, and in the
future may continue to be, materially affected by many factors,
including: the effect of economic and political conditions and
geopolitical events, including the United Kingdom’s anticipated
withdrawal from the European Union; sovereign risk; the effect of
market conditions, particularly in the global equity, fixed income,
currency, credit and commodities markets, including corporate and
mortgage {commercial and residential} lending and commercial real
estate markets and energy markets; the impact of current, pending
and future legislation (including with respect to the Dodd-Frank Wali
Street Reform and Consumer Protection Act) or changes thereto,
regulation (including capital, leverage, funding, liquidity and tax
requirements), policies (including fiscal and monetary policies
established by central banks and financial regulators, and changes
to global trade policies), and other legal and regulatory actions in the
United States of America and worldwide; the level and volatility of
equity, fixed income and commedity prices (including oil prices),
interest rates, currency values and other market indices; the
availability and cost of both credit and capital as well as the credit
ratings assigned to Morgan Stanley’s unsecured short-term and long-
term debt; investor, consumer and business sentiment and
confidence in the financial markets; the performance and results of
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B.19
B.5

B.19
B.9

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

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

Audif report
qualifications:

Selected historical
key financial
information:

Moargan Stanley's acquisitions, divestitures, joint ventures, strategic
alliances or other strategic arrangements; Morgan Stanley's
reputation and the general perception of the financial services
industry; inflation, natural disasters, pandemics and acts of war or
terrorism; the acfions and initiatives of current and potential
competitors as well as governments, central banks, regulators and
self-regulatory organizations; the effectiveness of Morgan Stanley's
risk management policies; technological changes instituted by
Morgan Stanley, its competitors or counterparties and technological
risks, including cybersecurity, business continuity and related
operational risks; Morgan Stanley's ability to provide innovative
products and services and execute its strategic objectives; or a
combination of these or other factors. In addition, legislative, legal
and regulatory developments related to Morgan Stanley’s businesses
are likely to increase costs, thereby affecting results of operations.

Morgan Stanley is the ultimate parent undertaking of the group
comprising Morgan Stanley and its consolidated subsidiaries (the
"Morgan Stanley Group").

Not applicable. Morgan Staniey does not provide profit forecasts.

Not applicable. There are no qualifications in the auditor's report on
the consolidated financial statements of Morgan Stanley for the years
ended 31 December 2015 and 31 December 2016, as contained in
Morgan Stanley's Annual Report on Form 10-K for the year ended 31
December 2016.

At 31 Dec 2015 At 31 Dec 2016 | At 30 September 2017
{unaudited}
Consolidated Balance
Sheets (in US$
millions)
Total assets 787,465 814,049 853,603
Total liabilities and 787,465 814,949 853,693
equity
Nine months ended 30
2015 2016 September (unaudited)
2016 2017
Consolidated Income
Statements {in US$
miltions)
Net revehues 35,155 34,631 25,610 28,445
income from
confinuing operations 8,495 8,848 6,602 7,932
before income taxes
Net income for the
Vear / period 6,279 6,123 4,443 5,553
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B.19
B.16

B.19
B.17

No material adverse
change in the
prospects of the
Guarantor:

Significant changes
in the financial or
trading position of
the Guarantor:

Recent events
materially relevant to
the evaluation of the
solvency of the
Guarantor:

Dependence upon
other entities within
the group:

Principal activities of
the Guarantor:

Controlling persons:

Credit ratings
assigned to the
Guarantor or its debt
securities:

There has been no material adverse change in the prospects of
Morgan Stanley since 31 December 2016 the date of the latest
published annual audited consolidated financial statements of
Morgan Stanley.

Not applicable. There has been no significant change in the financial
or trading position of Morgan Stanley since 30 September 2017, the
date of the latest published interim (unaudited) consolidated financial
statements of Morgan Stanley.

Not applicable. Morgan Stanley considers that no event particular to
itseif and which is to a material extent relevant to the evaluation of its
solvency has taken place.

Element B.5 for the group and the Issuer's position within Morgan
Stanley Group.

Morgan Stanley is a holding company and depends on payments
from its subsidiaries to fund dividend payments and to fund all
payments on its obligations, including debt obligations.

Morgan Stanley is a global financial services firm that maintains
significant market positions in each of its business segments -
Institutional  Securities, Wealth Management and Investment
Management. Morgan Stanley, through its subsidiaries and affiliates,
provides a wide varfety of products and services to a large and
diversified group of clients and customers, including corporations,
governments, financial institutions and individuals.

Not applicable. Morgan Stanley is a publicly-held company listed on
the New York Stock Exchange and not directly or indirectly owned or
controlled by any shareholder or affiliated group of shareholders.

Morgan Stanley’s short-term and long-term debt has been
respectively rated (i} P-2 and A3, with a stable outiook, by Moody's
Investors Service, Inc. ("Moody's") and (i} A-2 and BBB+, with a
stable outlook, by Standard & Poor's Global Ratings ("S&P") and
(iii) R-1 {middle) and A (high), with a stable outlook by DBRS, Inc.
("DBRS") and (iv) F1 and A, with a stable outlook by Fitch Ratings,
Inc. {"Fitch") and {v) a-1 and A-, with a stable outiook by Rating and
fnvestment Information, Inc. ("R&I™).

DBRS (EU Endorsed):

DBRS is not established in the European Economic Area ("EEA") but
the ratings it has assigned to Morgan Stanley is 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 2009 on credit rating agencies (the "CRA
Regulation”), as amended from time to time, by the relevant
competent authority.

Fitch {EU Endorsed):

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.
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C.

c2
C5

cs8

SECURITIES

Type and class of
the security /
identification
number:

Currency:

Restrictions of any
free transferability of
the Securities:

Rights attached to
the Securities
{including the
ranking and
limitations to those
rights):

Moody’s (EU Endorsed):

Moody's is not established in the EEA but the rating 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 authority.

R&l:

R&l is not incorporated in the EEA and is not registered under the
CRA Regulation in the EU.

S&P (EU Endorsed):

S&P is not established in the EEA but the rating it has assigned to
Morgan Stanley is, with effect from 9 April 2012, 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.

The Securities are issued as unsubordinated securities
(Schuldverschreibungen) pursuant to §793 of the German Civil Code
(Birgerliches Gesetzbuch).

ISIN: DEOOOMSOGV17

Common Code: 174066523

German Security Code (WKN): MSOGV1
Euro ("EUR")

Not applicable. The Securities are freely transferable.

Rights attached to the Securities:

The Securities provide for rights of interest payments and redemption
payments to the holders of the Securities (each a "Holder" and,

together, the “Holders™,

Ranking of the Securities:
Status of the Securities:

The Securities 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 Securities:
Early redemption of the Securities for taxation reasons

The Securities can be redeemed prior to the Maturity Date at the
option of the Issuer for taxation reasons. Early redemption of the
Securities for reasons of taxation will be permitted, if as a result of
any change in, or amendment to the laws or regulations (including
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C.11

C.15

Admission to trading
on the regulated
market:

Description of how
the value of the

any amendment to, or change in, an official interpretation or
application of such laws or regulations), of the jurisdiction where the
Issuer andfor the Guarantor and/or the paying agent has/have
its/their registered office and/or any jurisdiction where the Securities
have been publicly offered and/or 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 Securities.

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

The Securities can be redeemed at the option of the lssuer following
the occurrence of a Change in Law and/or a Hedging Disruption
and/or [ncreased Cost of Hedging upon giving notice within the
specified notice period to the Holders and at the specified
redempticn amount.

“Change in Law" means that, due to the adoption of any law or its
interpretation by any court or regulatory authority, the Issuer will incur
a materially increased cost in performing its obligations under the
Securities.

"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 Securities,
or (B)realise, recover or remit the proceeds of any such
transaction{s) or asset(s).

‘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 to establish any
transaction it deems necessary to hedge its risk with respect to the
Securities.

Application will be made to admit the Securities to listing and trading
of the Securities on the multilateral trading facility EuroTLX®
(EUROTLX), organised and managed by FEuroTLX SIM S.p.A.
MPSCS will act as liquidity provider for the Securities pursuant to the
Rules of EUROTLX.

The execution of orders on EUROTLX will occur pursuant to the
Rules of EUROTLX as published on www.eurotix.com. Trading on
EuroTLX will be started at latest within 5 working days after the Issue
Date.

The effectiveness of the offer is subject to the condition that
admission to trading is authorized by EUROTLX before the lssue
Date.

Furthermore, MPSCS retains the right to request listing of the
Securities on the Systematic Internalisation System called
De@IDone Trading ("DDT"), managed and organised by MPSCS,
which acts in the capacity of Systematic Internaliser for the purposes
of Directive 2014/65/EU ("MIFID 2"),

The redemption of and the interest payments under the Securities
depend on the performance of the underlying Share. The underlying
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C.18

cA17

C.18

investment is
affected by the value
of the underlying
instrument(s}:

The expiration or
maturity date of the
derivative Securities:

Description of the
seftlement
procedure:

Description of how
the return takes
place:

Interest:

Interest rate:

Share is subject to the daily fluctuations of the capital markets. The
value of the Securities may decrease or increase during their term,
depending on the performance of the underlying Share.

In case of an eartly redemption of the Securities fluctuations in the
underlying Share might affect the determination of the specified
redemption amount.

The Maturity Date of the Securities is 30 April 2021.

The final reference date of the Securities is 16 April 2021,

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

See C.8.
Equity-linked Securities:

The Securities will bear a fixed interest income depending on the
performance of the underlying Share. Depending on the performance
of the underlying Share, the interest rate may be zero per cent.

Equity-linked Securities:

"Rate of Interest” means in respect of each Interest Period, a
percentage determined by the Determination Agent in accordance
with the following provisions:

(i) If on the relevant interest Determination Date (as defined below)
relating to the relevant Interest Payment Date the Official Closing
Level (Prezzo di Riferimento) of the Share is greater than or
equal to the Barrier (as defined below), the Rate of Interest
applicable for such Interest Period shall be calculated in
accordance with the following formula:

EUR 1,000 * 3.60 per cent.
corresponding to EUR 1,000 multiplied with 3.60 per cent.

(i) If on the relevant Interest Determination Date relating to the
relevant Interest Payment Date the Official Closing Level (Prezzo
di Riferimento) of the Share is lower than the Barrier, the Rate of
Interest applicable for such Interest Pefiod shall be
0.00 per cent.

Whereas:

"Barrier” means 90.00 per cent. of the Official Closing Level (Prezzo
di Riferimento) of the Share on the Initial Equity Valuation Date;

"Initial Equity Valuation Date” means 30 April 2018.

“Interest Determination Date" means 16 October 2018 (the "First
Interest Determination Date") with regard to the First Interest
Period and the First Interest Payment Date, 16 April 2019
(the "Second Interest Determination Date") with regard to the
Second Interest Period and the Second interest Payment Date,
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Interest
commencement
date

Interest payment
dates

Underlying on which
interest rate is
based

Redemption

16 October 2019 (the "Third Interest Determination Date") with
regard to the Third Interest Period and the Third Interest Payment
Date, 16 April 2020 (the "Fourth Interest Determination Date") with
regard to the Fourth Interest Period and the Fourth Interest Payment
Date, 16 October 2020 (the "Fifth Interest Determination Date")
with regard to the Fifth Interest Period and the Fifth Interest Payment
Date, 16 April 2021 (the "Sixth Interest Determination Date") with
regard to the Sixth Interest Period and the Sixth Interest Payment
Date.

"Interest Periods” means each of the following from, and including,
the lIssue Date (the "Interest Commencement Date") to, but
excluding, the First Interest Payment Date (as defined below)
(the "First Interest Period"), from, and including, the First Interest
Payment Date to, but excluding, the Second Interest Payment Date
(as defined below) (the "Second Interest Period"), from, and
including, the Second Interest Payment Date to, but excluding, the
Third Interest Payment Date (as defined below) (the "Third Interest
Period"}, from, and including, the Third Interest Payment Date to, but
excluding, the Fourth Interest Payment Date (the "Fourth Interest
Period), from, and including, the Fourth Interest Payment Date to,
but excluding, the Fifth Interest Payment Date (the "Fifth Interest
Period) from, and including the Fifth Interest Payment Date to, but
excluding, the Maturity Date (as defined below) (the "Sixth Interest
Period”, each an "Interest Period"). Interest on the Securities shall
be payable in arrear on each interest Payment Date.

“Initial Share Level' means the Official Closing Level (Prezzo di
Riferimento) of the Share on the Initial Equity Valuation Date.

"Official Closing Level" means the Official Closing Level (Prezzo di
Riferimento) as published by the relevant Exchange or in the case of
any Share for which the relevant Exchange is the Malian Stock
Exchange, 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.

The Issue Date of the Securities.

"Interest Payment Dates" means each of the following: 30 October
2018 (the 'First Interest Payment Date"), 30 Apri 2019
{the "Second Interest Payment Date"}, 30 October 2019 (the "Third
Interest Payment Date"), 30 April 2020 (ihe "Fourth interesi
Payment Date"), 30 October 2020 (the "Fifth Interest Payment
Date") and the Maturity Date (the "Sixth Interest Payment Date").

Share ISIN Bloomberg/ Exchange
Reuters
Eni S.p.A. [T0003132476 ENI IM Borsa
ftaliana

The redemption amount of the Securities shall be the Equity Linked
Redemption Amount. The Equity Linked Redemption Amount shall
be:

(a) I the Final Share Level is greater than or equal to 65.00 per
cent. of its Initial Share Level, the Equity Linked Redemption
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C.19

C.20

Exercise price or

final reference price:

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

Amount shall be determined in accordance with the following
formula:

. ( Final Share Level
EUR 1,000 # min (m: 100 per cent.)
corresponding to EUR 1,000 multiplied with the lesser ¢f the
quotient of the Final Share Level and the Initial Share Level

and 100.00 per cent,

(b} If the Final Share Level is lower than 65.00 per cent. of its
Initial Share Level, the Equity Linked Redemption Amount
shall be determined in accordance with the following formula:

EUR 1,000 * 65.00 per cent.
corresponding to EUR 1,000 multiplied with 65.00 per cent.
Whereby:

"Final Share Level" means the Official Closing Level (Prezzo di
Riferimento) of the Share on the Final Equity Valuation Date.

"initial Share Level" means the Official Closing Level (Prezzo di
Riferimento) of the Share on the Initial Equity Valuation Date.

“Initial Equity Valuation Date" means 30 April 2018.
"Final Equity Valuation Date" means 16 April 2021.

"Official Closing Level” means the Official Closing Level as
published by the relevant Exchange or in the case of any Share for
which the relevant Exchange is the ltalian Stock Exchange, 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 ltaliana
SpA

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

Share ISIN Bloomberg/ Exchange
Reuters
Eni S.p.A. IT0003132476 ENI IM Borsa
ltaliana

The Official Closing Level {Prezzo di Riferimento) of the Share on the
Final Equity Valuation Date.

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

Information on the underlying Share is available on:

Eni S.p.A. www.eni.it

The Holders of the Securities do not acquire any shareholder's
rights, except if redemption of the Securities takes place by delivery
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RISKS

Key risks that are
specific to the Issuer
and the Guarantor:

of the underlying Share.

There are certain factors that may affect the Issuer's and the
Guarantor’s ability to fulfil their obligations under the Securities
issued under the Programme and the Guarantor's obligations under
the Guarantss.

MSBV

The principal risks with respect to Morgan Stanley will also represent
the principal risks with respect to MSBY, either as individual entities
or as part of the Morgan Stanley group of companies.

Risks specific to MSBV include:

° the ability of MSBV to perform its obligations is dependent
upon the Morgan Stanley group fulfilfing its obligations to
MSBV; and

. risks relating to insolvency proceedings in the Netherlands.

. all material assets of MSBV are obligations of one or more

companies in the Morgan Stanley group and MSBV's ability
to perform its obligations is dependent upon such companies
fulfilling their obligations to MSBVY. If any of these Morgan
Stanley Group companies incurs losses with respect to any
of its activities {irrespective of whether those activities relate
to MSBV or not) the ability of such company to fulfil its
obligations to MSBV could be impaired, thereby exposing
holders of securities issued by MSBV to a risk of loss,

Morgan Stanley

The following key risks affect Morgan Stanley and, since Morgan
Stanley is the ultimate holding company of MSBYV, also impact
MSBYV:

e Market Risk: Morgan Stanley's results of operations may be
materially affected by market fluctuations and by global and
economic conditions and other factors, including changes in
asset values. Holding large and concentrated positions may
expose Morgan Stanley to losses. These factors may result in
losses for a position or portfolio owned by Morgan Stanley.

e Credit Risk: Morgan Stanley is exposed to the risk that third
parties that are indebted fo it will not perform their obligations, as
well as that a default by a large financial institution could
adversely affect financial markets. Such factors give rise to the
risk of loss arising when a borrower, counterparty or issuer does
not meet its financial obligations to Morgan Stanley.

» Operational Risk: Morgan Stanley is subject to the risk of loss, or
of damage to its reputation, resulting from inadequate or failed
processes or systems, human factors or from external events
(e.g. fraud, theft, legal and compliance risks, cyber attacks or
damage to physical assets). Morgan Stanley may incur
operational risk across the full scope of its business activities,
including revenue-generating activities (e.g. sales and trading)
and support and control groups (e.g. information technelogy and
trade processing).
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Liquidity and Funding Risk: Liquidity is essential to Morgan
Stanley's businesses and Morgan Stanley relies on external
sources to finance a significant portion of its operations. Morgan
Stanley's borrowing costs and access to the debt capital markets
depend on its credit ratings. Morgan Stanley is a holding
company, has no operations and depends on dividends,
distributions and other payments from its subsidiaries. Further,
Morgan Stanley's liquidity and financial condition have in the past
been, and in the future could be, adversely affected by U.S. and
international markets and economic conditions. As a result of the
foregoing, there is a 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. Additionally, there is
a risk that Morgan Stanley's financial condition or overall
soundness is adversely affected by an inability or perceived
inability to meet its financial obligations in a timely manner.
Morgan Stanley also experiences associated funding risks
triggered by the market or idiosyncratic stress events that may
cause unexpected changes in funding needs or an inability to
raise new funding.

Legal, Regulatory and Compliance Risk: Morgan Stanley is
subject to the risk of legal or regulatory sanctions, material
financial loss including fines, penalties, judgments, damages
and/or settlements, or loss to reputation it may suffer as a result
of its failure to comply with laws, regulations, rules, related self-
regulatory organization standards and codes of conduct
applicable to its business activities. Morgan Stanley is also
subject to contractual and commercial risk, such as the risk that
a counterparty's performance obligations will be unenforceable.
Additionally, Morgan Stanley is subject to anti-money laundering,
anti-corruption and terrorist financing rules and regulations.

Risk Management: Morgan Stanley's risk management
strategies, models and processes may not be fully effective in
mitigating its risk exposures in all market environments or
against all types of risk.

Competitive  Environment: Morgan Stanley faces strong
competition from other financial services firms, which could lead
to pricing pressures that could materially adversely affect its
revenue and profitability. Further, automated trading markets
may adversely affect Morgan Stanley's business and may
increase competition (for example, by putting increased pressure
on bid-offer spreads, commissions, markups or comparable
fees). Finally, Morgan Stanley's ability to retain and attract
qualified employees is critical to the success of its business and
the failure to do so may materially adversely affect its
performance.
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D.3
D.6

Key risks that are
specific  to  the
Securities:

General:

Interest Rate Risk:

Credit Risk:

e International Risk: Morgan Stanley is subject to numerous
political, economic, legal, tax, operational, franchise and other
risks as a result of its international operations (including risks of
possible nationalization, expropriation, price controls, capital
controls, exchange controls, increased taxes and levies and
other restrictive governmental actions, as well as the outbreak of
hostilities or political and governmental instability} which could
adversely impact its businesses in many ways. The United
Kingdom’s anticipated withdrawal from the European Union
could also adversely affect Morgan Stanley.

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

¢ Risk relating to the exercise of resolution measures powers: The
application of regulatory requirements and strategies in the
United States or other jurisdictions to facilitate the orderly
resolution of large financial institutions may pose a greater risk of
loss for Morgan Stanley’s security holders, and subject Morgan
Stanley to other restrictions.

Potential investors in Securities are explicitly reminded that an
investment in the Securities entails financial risks which if occurred
may lead to a decline in the value of the Securities. Potential
investors in Securities should be prepared to sustain a total loss of
their investrent in the Securities,

An investment in the Securities entails certain risks, which vary
depending on the specification and type or structure of the
Securities. An investment in the Securities 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 Securities and the information
contained or incorporated by reference into the Base Prospectuses
or any applicable supplement thereto; (ii) 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
situation and to evaluate the impact the Securities will have on their
overall investment portfolio; (i} understand thoroughly the terms of
the relevant Securities 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 Securities until the
maturity of the Securities; and (v} recognise that it may not be
possible to dispose of the Securities for a substantial period of time,
if at all before maturity.

The interest rate risk is one of the central risks of interest bearing
Securities. The interest rate level on the money and capital markets
may fluctuate on a daily basis and cause the value of the Securities
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 Securities is relying upon the
creditworthiness of the lssuer and the Guarantor 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 payments that the Issuer and the Guarantor is
obliged to make under the Securities. The worse the creditworthiness
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Credit Spread Risk:

Rating of the
Securities:

Reinvestment Risk:

Cash Flow Risk:

Inflation Risk:

Purchase on Credit
— Debt Financing:

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 Security 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 Securities.

A rating of Securities, if any, may not adequately reflect all risks of
the investment in such Securities. 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 Securities. A credit rating is not
a recommendation to buy, sell or hold secuiities and may be revised
or withdrawn by the rating agency at any time.

Holders may be exposed to risks connected to the reinvestment of
cash resources freed from any Security. The return the Holder will
receive from a Security depends not only on the price and the
nominal interest rate of the Security but also on whether or not the
interest received during the term of the Security can be reinvested at
the same or a higher interest rate than the rate provided for in the
Security. The risk that the general market interest rate falls below the
interest rate of the Security during its term is generally called
reinvestment risk. The extent of the reinvestment risk depends on the
individual features of the relevant Security.

In general, Securities provide a certain cash flow. The Final Terms of
the Securities set forth under which conditions, on which dates and in
which amounts interest and/or redemption amounts arefis 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 Securities, 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 Security. If the inflation rate
is equal to or higher than the nominal yield, the real vield is zero or
even negative.

If a loan is used to finance the acquisition of the Securities by a
Holder and the Securities subsequently go into default, or if the
trading price of the Securities 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
therson 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.
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Distribution
Remuneration:

Agent

Transaction
Costs/Charges:

Change of Law:

No Cross-Default
and No  Cross-
Acceleration of
MSBY or Morgan
Stanley:

Potential Conflicts of
Interest:

Currency Risk:

Taxation:

The [ssuer 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 Securities at a price equivalent to or below the Issue Price. A
periodic fee may also be payable to the Disfribution Agents in
respect of all outstanding Securities up to and including the maturity
date at a rate as determined by the Issuer. Such rate may vary from
time to fime.

When Securities 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 Security. These
incidental costs may significantly reduce or eliminate any profit from
holding the Securities. 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
brokerage fees, commissions and other fees and expenses of such
parties {third party costs).

The Final Terms of the Securities 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.

The Securities issued by MSBV will not have the benefit of any
cross-default or cross-acceleration with other indebtedness of MSBYV
or Morgan Stanley. In addition, a covenant default by Morgan
Stanley, as guarantor, or an event of bankruptcy, insolvency or
reorganisation of Morgan Stanley, as guarantor, does not constitute
an event of default with respect to any Securities issued by MSBV.

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, if
any, andfor redemption of the Securities.

A Holder of Securities denominated in a currency other than the
currency of the purchaser's home jurisdiction or in a currency other
than the currency in which a purchaser wishes to receive funds or in
case of Securities where the underlying Share is denominated in a
currency other than that of the setilement currency for the Securities
is exposed to the risk of changes in currency exchange rates which
may affect the vyield and/or the redemption amount of such
Securities.

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 Securities 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 Securities. Potential
investors are advised not to rely upon the information on taxation
contained in the Base Prospectus but to ask for their own tax
adviser's advice on their individual taxation with respect to the
acquisition, sale and redemption of the Securities. Only these
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FATCA:

Possible application
of 871(m) of the
U.S. Tax Code:

advisors are in a position to duly consider the specific situation of the
potential investor. The aforementioned individual tax treatment of the
Securities with regard to any potential investor may have an adverse
impact on the return which any such potential investor may receive
under the Securities.

Under currently issued guidance, should the Securities (a) be issued
after the date that is six months after the date on which final U.S.
Treasury regulations which define the term “foreign passthru
payment" are filed with the Federal Register (the "Grandfathering
Date"), {b) be issued before the Grandfathering Date if the Securities
are materially modified for U.S. federal income tax purposes after the
Grandfathering Date or (c)be classified as equity for U.S. tax
purposes or [ack a stated expiration or term, then {pursuant to
Sections 1471 through 1474 of the Code, or a: similar |law
implementing an intergovernmental approach thereto ("FATCA")) the
Issuer and other financial institutions through which payments on the
Securities are made may be required to withhold U.S. tax at a rate of
30% on all, or a portion of, payments made in respect of the
Securities, except that, withholding on “foreign passthru payment” is
not required before the later of 1 January 2019, or the date of
publication in the Federal Register of final regulations defining the
term - “foreign passthru payment”. Final U.S. Treasury regulations
defining the term "foreign passthru payment” have not yet been filed
with the Federal Register. In addition, withholding under FATCA may
be triggered if the Issuer creates and issues further Securities in a
manner that does not constitute a "gualified reopening” for U.S.
federal income tax purposes after the Grandfathering Date that are
consolidated and form a single series with the outstanding Securities.

The application of FATCA to interest, principal or other amounts paid
with respect to the Securities 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 Securities, then neither the Issuer; any paying
agent nor any other person would, pursuant to the conditions of the
Securities, 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.

The Issuer has determined that the Securities should not be subject
to withholding under Section 871(m} of the U.S. Tax Code as further
described below, and hereby instructs its agents and withholding
agents that no withholding is required, unless such agent or
withholding agent knows or has reason to know otherwise.

Section 871(m) of the U.S. Internal Revenue Code (the “U.S. Tax
Code*} and Treasury Regulations promulgated thereunder (“Section
871(m)") impose a withholding tax of 30 per cent. (or lower treaty
rate applicable to dividends) on certain “dividend equivalents” paid or
deemed paid to non-U.S. Holders with respect to certain financial
instruments linked to U.S. equities or indices that include U.S.
equities. Subject to the discussion below concerning Securities
issued before 1 January 2019, a Security linked to U.S. equities or
indices that include U.S. equity (a “U.S. equity linked Security”) will
generally be subject to the Section 871(m) withholding regime if at
issuance it (i) has a “delta” of 0.80 or higher with respect to the
underlying U.S. equity or {ii} substantially replicates the economic
performance of the underlying U.S. equity, as determined by a
“substantial equivalence” test that, among other factors, takes into
account the initial number of shares of the underlying U.S. equity
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Risks associated

with an
redemption:

early

needed to hedge the transaction fully. The tests described above are
set forth in the regulations, and the applicable test will depend on the
terms of the relevant U.S. equity linked Security. Under these rules,
withholding may apply even where the relevant U.S. equity linked
Security does not provide for any payment that is explicitly linked fo a
dividend. The regulatiocns provide for certain exceptions to the
withholding requirements.

Under a recent IRS notice, Section 871{m) will not apply to Securities
issued before 1 January 2019, that do not have a “deilta one” with
respect to any U.S. equity. If the terms of a U.S. equity linked
Security are subject to a "significant modification," the U.S. equity
linked Security will generally be treated as reissued at the time of the
significant modification.

The calculations of “delta” are generally made at the "calculation
date," which is the earlier of (i) the time of pricing of the Securities,
i.e., when all material terms have been agreed on, and (i) the
issuance of the Securities. However, if the time of pricing is more
than 14 calendar days before the issuance of the Securities, the
calculation date is the date of the issuance of the Securities. In those
circumstances, information regarding our final determinations for
purposes of Section 871(m} may be available only after the issuance
of the Securities. As a result, a Non-U.8. Holder should acquire such
a Security only if it is willing to accept the risk that the Security is
treated as subject to withholding.

The amount of a “dividend equivalent” is equal to, for a *simple”
contract, the product of (a) the per-share dividend amount, (b) the
number of shares of the underlying U.S. equity referenced in each
U.S. equity linked Security and (¢) the delta, and for a “complex”
contract, the product of (x) the per-share dividend amount and (y) the
initial hedge.

The dividend equivalent amount will be determined on the earlier of
(a) the record date of the dividend and (b) the day prior to the ex-
dividend date. Withholding will be imposed on the dividend
equivalent amount on the later of {a) the determination date of the
dividend equivalent amount and (b) the next date on which a
payment on the U.S. equity linked Security is made to the non-U.S.
investor (including any disposition or redemption of the Security).

The Issuer will determine whether a U.S. equity linked Security is
subject to withholding under Section 871(m) by performing the
calculations described above. If withholding is required, the Issuer
will not be required to pay any additional amounts with respect to the
amounts so withheld.

The Issuer's determination is not binding on the IRS, and the IRS
may disagree with its determination.Section 871{m) is complex and
its application may depend on the non-U.S. Holder's particular
circumstances. For example, the application of Section 871(m) may
be affected if a non-U.S. Holder enters into another transaction in
connection with the acquisition of a U.S. equity linked Security.
Accordingly, non-U.S. Holders should consult their tax advisers
regarding the potential application of Section 871(m) to the Securities
in their particular circumstances.

In the event that the Issuer and the Guarantor would be obliged to
increase the amounts payable in respect of any Securities due to any
withholding or deduction for or on account of, any present or future
taxes, duties, assessments or governmental charges of whatever
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No Holder right to
demand early
redemption if not
specified otherwise:

Because the global
hote may be held by
or on behalf of
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Banking AG,
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have fo rely on their
procedures for
transfer, payment
and communication
with the Issuer:

Further factors
influencing the value
of the Securities in
case of Securities
linked to an

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 Securities have been publicly offered andfor
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 all outstanding
Securities in accordance with the Final Terms of the Securities.

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

In case the Securities 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 specifiad
redemption amount payable per Security may be less than the
specified denomination of the Securities and Holders may therefore
fose parts of their invested capital.

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

Securities issued under the Base Prospectus are represented by a
global note (the "Global Note"). Such Global Note is deposited with
CBF. Hoiders will under nc circumstances be entitled to receive
definitive Securities. CBF will maintain records of the beneficial
interests in the Global Note. While the Securities are represented by
a Global Note, Holders will be able to trade their beneficial interests
onty through CBF. ' ‘

While the Securities are represented by a Global Note, the Issuer will
discharge its payment obligations under the Securities by making
payments to CBF, for distribution to their account holders. A holder of
a beneficial interest in a Global Note must rely on the procedures of
CBF tc receive payments under the Securities. 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 investors should be aware that an investment in the
Securities entails a valuation risk with respect to an underlying
Share. Potential investors should have experience in transactions
with Securities having values based on their respective Share. The
value of a Share is subject to fluctuations that are contingent on
many factors, such as the business activities of the relevant issuer,
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underlying;

Investors have No

Shareholder Rights:

Transactions to
offset or limit risk:

Expansion of the
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and offer prices:

Effect on the
Securities of
hedging
transactions by the
relevant [ssuer:

macroeconomic factors and speculation. 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
Securities, and it cannot be foreseen whether the market price of a
Share will rise or fall,

If the right represented by the Security is calculated using a currency,
currency unit or unit of account other than the currency of the
Security, 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 Security, potential investors should be aware that an investment
in the Securities may entaill risks based on exchange rate
fluctuations, and that the risk of loss is not based solely on the
performance of a the underlying Share 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 Securities convey no interest in the underlying Share, 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, titte and interest in any underlying or any
derivatives contracts linked to the underlying by virtue solely of it
having issued the Securities.

Any person intending to use the Securities as a hedging instrument
should recognise the correlation risk. The Securities 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 Securities 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 Securities to offset or limit the
relevant risks; this depends on the market situation and, in case of a
Security linked to an underlying Share, the specific underlying
conditions. It is possible that such transactions can only be
concluded at an unfavourable market price, resulting in a
corresponding loss for the Holders.

In special market situations, where the Issuer is completely unable to
conclude hedging transactions, or where such transactions are very
difficult 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 Securities 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 Securities at the time of sale.

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

The Securities are neither protected by the Deposit Protection Fund
of the Association of German Banks (Einfagensicherungsfonds des
Bundesverbandes deutscher Banken e.V.) nor by the German
Deposit Guarantee Act {Einlagensicherungsgesetz).

There can be no assurance as to how the Securities 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 Securities are not traded on
any securities exchange, pricing information for the Securities may
be more difficult to obtain and the liquidity and market prices of the
Securities may be adversely affected. The liquidity of the Securities
may also 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 Securities prior to the maturity date.

Trading in the Securites may be conducted via one or more
electronic trading systems so that "buy" and "sell" prices can be
quoted for exchange and off-exchange trading. If an electronic
trading system used by the lssuer and/or its affiliates were to
become partially or completely unavailable, such a development
would have a corresponding effect on the ability of investors to trade
the Securities.

If the Securities are offered on a regulated exchange, they may be
offered at a price that may be more or less than their Issue Price.

In all cases, investors might not be able to sell the Securities at a
price that is higher than the price at which they originally purchased
the Securities. This is because, even if the Securities are traded on
an exchange, there might be little or no secondary market and
therefore it might be impossible or very difficult to sell the Securities
at the desired price.

The market value of ithe Securities wil 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 Securities.

The price at which a Holder will be able to sell the Securities 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 Security.

The historic price of a Security should not be taken as an indicator of
future performance of such Security. It is not foreseeable whether the
market price of a Security will rise or fall The lIssuer gives no
guarantee that the spread between purchase and selling prices is
within a certain range or remains constant.

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

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

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

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

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

In general, an investment in Securities by which payments of
interest, if any and/or redemption is determined by reference to the
performance of one Share, 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 Securities.
In addition, potential investors should be aware that the market price
of such Securities may be very volatile (depending on the volatility of
the relevant underlying). Neither the current nor the historical value
of the relevant underlying should be taken as an indication of future
performance of such underlying during the term of any Security.

Equity Linked Securities are debt securities which do not provide for
predetermined payout amounts and/or interest payments (if
applicable). Redemption amounts and/or interest payments will
depend on the market value of the Share which might be
substantially tess 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 lose his entire investment.

Equity Linked Securities are not in any way sponsored, endorsed,
sold or promoted by the issuer of the underlying Share and such
issuer makes no warranty or representation whatsoever express or
implied, as to the future performance of the underlying Share.
Furthermore, the issuer of the underlying Share 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 will receive any of the proceeds of the offering
of the Securities made hereby and is responsible for, and has
participated in, the determination of the timing of, prices for or
guantities of, the Securities. The investment in the Securities does
not result in any right o receive information from the issuer of the
Share, to exercise voting rights or to receive distributions on the
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OFFER

Reasons for the
offer and use of
proceeds:

Description of the
terms and
conditions of the
offer:

Shares.

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 Securities is making profit. The net
proceeds of the issue of Securities 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 (uitzetfen) within the
group of which it forms part.

Total Nominal Amount: up to EUR 30,000,000,
lssue Price: EUR 1,000 per Security.

There is no minimum andfor maximum amount of application
concerning the subscription of the Securities.

Securities are distributed by way of public offer. The placement of the
Securities will not be done on the basis of any subscription
agreement relating to the Securities.

Offer Period: An offer of the Securities (the "Offer") may be made
other than pursuant to Article 3(2) of the Prospectus Directive in Italy
(the "Public Offer Jurisdiction") from 12 March 2018 (inclusive) to
23 April 2018 (inclusive)} (the "Offer Period"}, save in the case of an
early termination or extension as agreed between the Issuer and the
Lead Manager (as defined below),

Subscription Period: The Securities may be subscribed in ltaly from
12 March 2018 (inclusive) to 1:00 pm. CET on 23 April 2018
(inclusive), subject to an early termination or extension, if agreed
between the Issuer and the Lead Manager.

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

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.

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

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

Description of the application process: Application to subscribe for
the Securities can be made in ltaly at the offices of the Distributor.
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E.4

Description of any
interest to the offer
including confiicting
interests:

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 Securities:
Securities will be accepted for clearing through Clearstream Banking
AG, Frankfurt am Main, Germany. Payments will be made to the
Ciearing 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 Securities do not provide for any ordinary subscription rights
and/or pre-emptive rights.

Process for notification 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 Securities. Payment of the Securities by the investor will be
effected on the issue date of the Securities.

MPSCS and the Distributor are, with respect to the offer of the
Securities, in a position of conflict of interest with the investors as
they are part of the same banking group (the Montepaschi Banking
Group) and they have an economic interest in the distribution of the
Securities. MPSCS and the Distributor shall receive from the lssuer,
respectively, the Structuring Fee and the Distribution Fee, as
specified under paragraph 10 (i) of the Final Terms.

MPSCS has a further conflict of interest for the following reasons: it
acts as the hedging counterparty of Morgan Stanley & Co.
fnternational plc, which is part of the same group of the Issuer, in
relation to the issuance of the Securities. Furthermore, MPSCS will
act as liquidity provider, providing bid/ask quotes for the Securities
for the benefit of the holder of the Securities. With respect to the
admission to trading of the Securities on EUROTLX, MPSCS will act
as specialist.

Potential conflict of interests may arise — in respect of the offer of any
Security — in relation to the Determination Agent and the Guarantor
due to the fact that both belong to the same Morgan Stanley group.

Furthermore, the Issuer, the Guarantor, the Lead Manager and the
Distributor or their respective affiiates may, in the course of their
ordinary business, have a partnership with the issuer of the
underlying, participate in transactions related to the underlying
Share, issue or buy derivative instruments relating to the same or
publish research reports on the underiying 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
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Share and consequently on the value of the Securities.

E.7 Estimated expenses The Issuer does not charge any expenses or taxes to a subscriber of
charged to the the Securities. This does not mean that other persons, such
investor: distribution agents, may not charge expenses or taxes.
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Zusammenfassungen bestehen aus Offenlegungspflichten, die als Elemente (die "Elemente")
bezeichnet werden. Diese Elemente sind eingeteilt in Abschnitte A — E (A1 ~ E.7). Diese
Zusammenfassung enthdlt alle Elemente, die in einer Zusammenfassung fiir diese Art von
Wertpapieren, die Emittentin und, scweit anwendbar, die Garantin enthalten sein miissen. Da einige
Elemente nicht zwingend angegeben werden missen, kénnen Licken in der Aufzahlung entstehen.
Auch wenn ein Element in die Zusammenfassung aufgrund der Art der Wertpapiere, der Emittentin
und, soweit anwendbar, der Garantin aufgenommen werden muss, ist es mdaglich, dass keine
zutreffende Information hinsichtlich dieses Elements angegeben werden kann. In diesem Fall ist eine
kurze Beschreibung des Elements mit dem Hinweis "Nicht anwendbar” enthalten.

EINLEITUNG UND WARNHINWEISE

A.
A

A2

Warnhinweise

Zustimmung der
Emittentin Zur
Verwendung des
Basisprospekts und
Angabe der
Angebotsfrist.

Alle sonstigen klaren

und objektiven
Bedingungen, an die
die Zustimmung

gebunden ist.

Diese Zusammenfassung (die "Zusammenfassung”) ist als
Einleitung zum Basisprospekt zu verstehen.

Der Anleger sollite jede Entscheidung, in die Wertpapiere zu
investieren, auf den Basisprospekt als Ganzen stiitzen,

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

Zivilrechtlich haften nur die Personen, die die Zusammenfassung
samt etwaiger Ubersetzung vorgelegt und tibermittelt haben, und
dies auch nur flr den Fall, dass die Zusammenfassung verglichen
mit den anderen Teilen des Basisprospekts irreflihrend, unrichtig
oder inkohdrent ist oder verglichen mit den anderen Teilen des
Basisprospekts wesentliche Angaben, die in Bezug auf Anlagen in
die betreffenden Weripapiere fiir die Anleger eine
Enischeidungshilfe darstellen, vermissen lassen.

MPS Capital Services Banca per le Imprese S.p.A., als Lead
Manager, sowie die Banca Monte dei Paschi di Siena S.p.A., als

‘Vertriebsstelle, betreiben das Angebot in ltalien und sind dazu

berechtigt, den Basisprospekt wahrend des Angebotszeitraums
der Wertpapiere vom 12. M&rz 2018 bis 23. Aprii 2018 =zu
verwenden, vorausgesefzt jedoch, dass der Basisprospekt in
Ubereinstimmung  mit  Artikel 11 des  Luxemburger
Wertpapierprospektgesetzes (Loi relative aux prospectus pour
valeurs mobiliéres), welches die Richtlinie 2003/71/EG des
Europaischen Parlaments und des Rates vom 4. November 2003
{gedndert durch Richtlinie 2010/73/EU des Européischen
Parlaments und des Rates vom 24 November 2010) umsetzt,
noch giltig ist.

Drer Basisprospekt darf potenziellen Investoren nur zusammen mit
sémtlichen bis zur Ubergabe verdffentlichten Nachtragen
Gbergeben werden. Jeder Nachtrag zum Basisprospekt kann in
elektronischer Form auf der Internetseite der Wertpapierborse
Luxemburg (www bourse.lu} sowie auf den Webseiten des Lead
Manager's (www.mpscapitalservices.it) und der Vertriebsstelle
{(www.mps.it) eingesehen werden.

Bei der Nutzung des Basisprospekis hat jeder Platzeur undfoder
jeweiliger weiterer Finanzintermediar sicherzustellen, dass er alle
anwendbaren Verkaufsbeschrdnkungen und alle, in den jeweiligen
Jurisdiktionen geltenden Gesetze und Rechtsvorschriften
beachtet.
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B.

Deutlich
hervorgehobener
Hinweis, dass
Informationen Gber die
Bedingungen des
Angebots von dem

Finanzintermediar zum
Zeitpunkt der Vorlage
des Angebots zur
Verfligung zu stellen
sind.

Informationen (iber die Bedingungen des Angebots eines
Finanzintermedidrs sind von diesem zum Zeitpunkt der
Vorlage des Angebots zur Verfiigung zu stellen.

EMITTENTIN UND GARANTIN

Morgan Stanley B.V.

B.1

B.2

B.4b

B.5

B.9

B.10

Gesetzliche und
kommerzielle
Bezeichnung der
Emittentin:

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

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

ist die Emittentin Teil
einer Gruppe,
Beschreibung der
Gruppe und der
Stellung der Emittentin

innerhalb dieser
Gruppe:

Entsprechender Wert
von etwaigen

Gewinnprognosen
oder —schétzungen:

Beschrankungen im
Bestétigungsvermerk:

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

MSBY wurde als Gesellschaft mit beschrankter Haftung (besloten
vennootschap met beperkte aansarkelijiikkheid) nach dem Recht der
Niederlande errichtet. MSBYV ist im Handelsregister der Handels-
und Industriekammer (Kamer van Koophandef) flir Amsterdam
eingetragen. MSBV hat ihren satzungsmiRigen Sitz . in
Amsterdam, Niederlande. MSBY unferliegt dem Recht der
Niederlande.

Nicht anwendbar. Der Emittentin sind solche Trends nicht

bekannt.

MSBY hat keine verbundenen Unternehmen und wird letzilich
durch die Morgan Stanley Gruppe kontrolliert.

Nicht anwendbar.
Verfligung.

MSBV stellt keine Gewinnprognosen zur

Nicht anwendbar. Es gibt keine Einschrdnkungen in den
Bestatigungsvermerken der Wirtschaftsprifer zu dem
Jahresabschluss von MSBYVY fiir das Geschéaftsjahr endend zum
31. Dezember 2015, der in dem - MSBV Bericht und
Jahresabschluss fiir das am 31. Dezember 2015 endende
Geschaftsjahr enthalten ist und zu dem Jahresabschluss von
MSBYV flr das Geschéftsjahr endend zum 31. Dezember 2016,
der in dem MSBV Bericht und Jahresahschluss fir das am 31.
Dezember 2016 endende Geschaftsjahr enthalten ist.
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B.12

B.13

B.14

Ausgewdhlte
wesentliche historische
Finanzinformationen:

Keine wesentliche
negative Verdnderung
der Aussichten der
Emittentin:

Wesentliche
Veranderung in der
Finanzlage oder

Handelsposition  der
Emittentin:

Ereignisse aus
Hingster Zeit, die fiir
die Bewertung der
Zahlungsfahigkeit der
Emittentin  in hohem
Malie relevant sind:

Beteiligungsverhélt-
nisse anderer Rechts-
trager innerhalb der
Gruppe:

30. Juni 2017
31. Dez. 2015 | 31. Dez. 2016 {ungepriift)
Bilanz
{in EUR '000)
Gesamtvenmégen 8.770.208 9.560.083 10.193.799
Gesamtsumme aller
Verbindiichkeifen und 8.770.208 9.569.083 10.193.799
Eigenkapital
Sechs-Monats-Zeitraum
endend zum 30. Junij
2015 2016 (ungeprilft)
2016
{angepasst) 2017
Gewinn- und
\Verlustrechnung
(in EUR '000)
Neticgewinne/(-
verluste) aus Finanz-
instrumenten, die zu (478.444) 31.323 (310.651) | 359.254
Handelszwecken
igehalten werden
Nelto(veriuste)/ -
gewinne aus Finanz-
instrumenten, die
erfolgswirksam zum 482.884 (31.323) 310.651 (359.254)
Fair Value bewerfef
werden
Ergebnis vor 10.151 5.160 2.858 3,783
Erfragsteuern ’ ' ) ’
Gewinn und
Gesamiergebnis fiir 7.620 546 133 2.837
das Jaht/die Periode
Seit dem 31.Dezember 2016, dem Stichtag des letzten

verdffentlichten gepriiften Jahresabschlusses von MSBV, ist'es zu
keinen wesentlichen negativen Verdnderungen in den Aussichten
von MSBV gekommen.

Nicht anwendbar. Seit dem 30. Juni 2017, dem Stichtag des
letzten verdffentlichten (ungepriiften) Zwischenabschlusses von
MSBV, ist es zu keinen wesentlichen Veranderungen in der
Finanzlage oder Handelsposition von MSBV gekommen.

Nicht anwendbar. MSBV geht davon aus, dass es in Bezug auf
MSBV selbst zu keinen Ereignissen, die in wesentlichem MaRe
von Relevanz flir die Einschitzung ihrer Bonitdt sein konnte,
gekommen ist.

Bezlglich der Gruppe und der Stellung der Emittentin innerhalb
der Gruppe, siehe Eflement B.5.

MSBV wird ultimativ durch Morgan Stanley kontrolliert. Alle
wesentlichen Vermdgenswerte von MSBV sind Verbindlichkeiten
von einer oder mehreren Gesellschaften innerhalb der Morgan
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B.15

B.16

B.A17

Haupttatigkeiten  der

Emittentin:

Beherrschungsver-
haltnisse;

Credit Rating
Emittentin  oder
Schuldtitei:

der
ihrer

Morgan Stanley

B.18

B.19
B.1

B.19
B.2

B.19
B.4b

Beschreibung von Art

und Umfang der
Garantie:

Gesetzliche und
kommerzielle
Bezeichnung der

Garantin:

Sitz und Rechisform der
Garantin, das fiur die
Garantin 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:

Stanley Gruppe und MSBVs Fahigkeit ihre Verbindlichkeiten zu
erfillen ist davon abhéngig, dass diese Gesellschaften ihre
Verbindlichkeiten gegeniiber MSBY eifillen.

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

MSBV wird ultimativ durch Morgan Stanley kontrolliert.

Nicht anwendbar. MSBY oder ihre Schuldtitel verfligen iiber kein
Rating.

Alle falligen Zahlungen in Bezug auf Wertpapiere, welche von
MSBV begeben werden, werden vorbehaltsios und unwiderruflich
entsprechend der Garantie nach New Yorker Recht, datiert auf
den 30 September 2016 durch Morgan Stanley garantiert.

Die Verbindiichkeiten der Garantin unter der Garantie begriinden
unmittelbare, unbedingte und unbesicherte Verbindlichkeiten der
Garantin, die ohne Vorrang untereinander und gleichrangig sind
mit allen sonstigen gegenwartigen und zukiinftigen unbesicherten
und nicht-nachrangigen Verbindlichkeit der Garantin, jedoch im
Falle der Insolvenz nur in dem Umfang, wie nach
Glaubigerschutzgesetzen gestattet.

Morgan Stanley ("Morgan Stanley").

Morgan Stanley wurde nach dem Recht des Staates Delaware
gegrindet und ist unter dem Recht des Staates Delaware tétig.
Als Finanzholdinggesellschaft wird Morgan Stanley von dem
‘Board of Governors’ der amerikanischen Notenbank (Federal
Reserve System) gemdR dem Bankholdinggesellschaftsgesetz
aus dem Jahr 1956 (Bank Holding Company Act of 1956), in der
jeweils giltigen Fassung, reguliert. Morgan Stanley hat seinen
eingetragenen Sitz in Corporation Trust Center, 1209 Orange
Street, Wilmington, Delaware 19801, Vereinigte Staaten von
Amerika und die Hauptverwaltung befindet sich in 1585 Broadway,
New York, NY 10036, Vereinigte Staaten von Amerika

In der Vergangenheit wurde die Geschafistitigkeit von Morgan
Stanley durch viele Faktoren erheblich besinflusst, was auch in
Zukunft weiterhin der Fall sein kénnte; hierzu zahlen: die
Auswirkungen von wirtschaftlichen und politischen Bedingungen
sowie geopolitischen Ereignissen, einschlieldlich des
voraussichtlichen Austritts des Vereinigten Kénigreichs aus der
Européischen Union; Souverdnitatsrisiken; die Auswirkungen von
Marktbedingungen, insbesondere in den globalen Aktien-, Renten-
, Devisen-, Kredit- und Warenmarkten, einschlieRlich der Markte
fir Firmen- und Hypothekendarlehen (gewerbliche und
Wohnungsbaudarlehen} sowie der gewerblichen Immobilien- und
Energiemarkte; die Auswirkungen aktueller, schwebender und
kiinftiger Gesetze (einschiieBlich betreffend des Dodd-Frank Wall
Street Reform and Consumer Protection Act) oder diesbeziigliche
Anderungen, von aufsichtsrechtlichen Vorschriften {einschlieBlich
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B.19
B.5

B.19
B.9

B.19
B.10

Ist die Garantin Teil
einer Gruppe,
Beschreibung der

Gruppe und der Stellung
der Garantin innerhalb
dieser Gruppe:

Entsprechender  Wert
von etwaigen
Gewinnprognosen oder
—schatzungen:

Beschrankungen im
Bestatigungsvermerk:

Eigenkapital-,  Fremdkapital, Funding-, Liquiditdts- und
steuerrechtliche Anforderungen), Strategien (einschliefilich von
Zentralbanken und Regulierungsbehérden verfolgte Strategien
steuerlicher und monetérer Art, und Verénderungen der globalen
Handelspolitik}, sowie anderer gesetzlicher und
aufsichtsrechtlicher Malknahmen in den USA und weltweit; das
Niveau und die Volatilitdt von Aktien-, Renten- und Warenpreisen
{einschlieBlich der Olpreise), Zinssétzen, Wahrungskursen sowie
anderen Marktindizes; die Verfligharkeit und Kosten von Krediten
und Kapital sowie die Credit Ratings der unbesicherten kurz- und
langfristigen Verbindlichkeiien von Morgan Stanley; das Anleger-,
Verbraucher- und Geschaftsklima und das Vertrauen in die
Finanzmérkte; die Woertentwicklung und die Ergebnisse der
Akquisitionen, Verduflerungen, Joint Ventures, strategischen
Allianzen oder sonstigen strategischen Vereinbarungen wvon
Morgan Stanley; der Ruf von Morgan Stanley und die allgemeine
Wahrnehmung der Finanzdienstleistungsbranche; Inflation,
Naturkatastrophen, Pandemien und kriegerische Handlungen oder
Terrorakte; die Mafnahmen und Initiativen derzeitiger und
potenzieller Wettbewerber sowie von Regierungen,
Zentralbanken, Regulierungsbehérden und berufssténdischen
Organisationen; die Wirksamkeit der Risikosteuerungsstrategien
von Morgan Stanley; die von Morgan Stanley, seinen
Wettbewerbern und Gegenparteien singeléuteten technologischen
Veranderungen und Risiken, einschliellich Internetsicherheits-,
Geschaftsfortbestands- und &dhnlichen operationellen Risiken;
Morgan Stanleys Fahigkeit, innovative Produkie und
Dienstleistungen anzubieten und seine strategischen Ziele
umzusetzen; oder eine Kombination dieser oder anderer Faktoren.
Darliber hinaus werden sich die Kosten aufgrund der legislativen,
rechilichen und aufsichtsrechtlichen Entwicklungen in Bezug auf
die Geschafte von Morgan Stanley voraussichtlich erhdhen, was
sich auf die Ergebnisse der Geschaftstétigkeit auswirken wird.

Morgan Stantey ist die Konzernobergesellschaft der Gruppe, die
Morgan Stanley und ihre konsolidierten Tochtergesellschaft
umfasst (die "Morgan Stanley Gruppe"). -

Nicht anwendbar. Morgan Stanley stellt keine Gewinnprognosen
zur Verflgung.

Nicht anwendbar. Es gibt keine Einschrankungen in den
Bestatigungsvermerken  der  Wirtschaftsprifer zu  den
Konzernabschlissen von  Morgan  Stanley fir die
Geschéfisjahre endend zum 31. Dezember 2015 und zum
31. Dezember 2016, die in dem Jahresbericht nach dem
Formular 10-K zum Jahresende 31. Dezember 2016 enthalten
sind.
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B.1¢ Ausgewdhlte
B.12 wesentliche historische

B.19
B.13

B.19
B.14

Finanzinformationen:

Ereignisse aus jlingster

Zeit, die fir die
Bewertung der
Zahlungsfahigkeit  der
Garantin  in  hohem

Mafle relevant sind:

Beteiligungsverhaltnisse
anderer Rechtstriger
innerhalb der Gruppe:

Haupttatigkeiten der

Garantin:

30. September
31. Dez. 2015 31. Dez. 2016 2017 (ungeprift)
Konzembilanz
(LSS in Millionen)
Gesamtvermdégen 787.465 814.949 853.603
Gesamtsumme aller
Verbindlichikeiten und 787.465 814.849 853.693
Eigenkapital
Neun-Monats-
Zeitraum endend
zum 30. September
2015 2016 (ungepriift)

2016 2017
Konzerngewinn- und
Verlustrechnung
(USS in Milliohen)
Umsatzerlise 35.155 34.631 25610 28.445
Ergebnis aus
fortgefiihrien
Aktivitaten vor 8.495 8.848 6.602 7.932
Ertragsteuvern
Jahresergebnis/
Ergebnis fir die 6.279 6.123 4.443 5.553
Pariode

Keine wesentliche Veranderung der Aussichten der Garantin:

Wesentliche Verdnderung bei der Finanzlage oder der

Handelspoesition der Garantin:

Nicht anwendbar. Morgan Stanley geht davon aus, dass es in
Bezug auf Morgan Stanley selbst zu keinen Ereignissen, die in
wesentlichem MafRe von Relevanz fir die Einschatzung ihrer
Bonitat sein kénnte, gekommen ist.

Bezlglich der Gruppe und der Stellung der Emitientin innerhalb
der Morgan Stanley Gruppe, siehe Element B.5.

Morgan Stanley ist eine Holdinggeselischaft und ist abhéngig von
Zahlungen ihrer Tochtergesellschaften, um Dividendenzahlungen
sowie ihre samtlichen Zahlungsverpflichtungen, einschliellich
Verpflichtungen aus Schuldverhaltnissen zu finanzieren.

Morgan Stanley ist ein (globales Finanzdienstleistungs-
unternehmen, das iiber bedeutende Markipositionen in jedem der
Geschéaftsbereiche — Institutional Securities, Wealth Management
und Investment Management — verfiigt. Morgan Stanley bietet
durch seine  Tochtergesellschaften und verbundenen
Unternehmen, eine groke Vielzahl an Produkten und
Dienstleistungen einer groBen und diversifizierten Gruppe von
Klienten und Kunden, einschlieflich Unternehmen, Regierungen,
Finanzinstituten und Privatpersonen an.

79



B.12 Beherrschungsver- Nicht anwendbar. Morgan Stanley ist ein an der New Yorker Borse

B.16 héltnisse der Garantin: notiertes  Unternehmen, das weder direkt noch indirekt von
Aktiondren oder einer verbundenen Gruppe von Aktiondren
konfrolliert wird oder in deren Eigentum steht.

B.19 Credit Rating der Morgan Stanleys kurzfristige und langfristige Verbindlichkeiten
B.17 Garantin  o¢der ihrer wurden mit (i) P-2 bezighungsweise A3, mit stabilem Ausblick,
Schuldtitel: durch Moody's Investors Service, Inc. ("Moody's") und (i) A-2
beziehungsweise BBB+, mit stabilem Ausblick, durch Standard &
Poor's Global Ratings ("S&P"} und (ii)R-1  (middle)
beziehungsweise A (high), mit stabilem Ausblick durch DBRS, Inc.
("DBRS"} und (iv) F1 beziehungsweise A, mit stabilem Ausblick,
durch Fitch Ratings, Inc. ("Fitch") und {v) a-1 beziehungsweise A-,
mit einem stabilem Ausblick, durch Rating and Investment

Information, Inc. ("R&I") bewertet.

DERS (EU Bestitigt):

DBRS hat thren Sitz nicht im Europdischen Wirtschaftsraum
("EWR"), allerdings ist das Rating, das sie Morgan Stanley
zugeteilt hat, durch DBRS Rating Limited Ubernommen worden,
eine Ratingagentur, weiche ihren Sitz im EWR hat und die
entsprechend den Bestimmungen der Verordnung (EG)
Nr. 1060/2009 des Europaischen Parlaments und des Rats vom
16. September 2009 UGber Ratingagenturen, in der jeweils
gednderten Fassung (die "CRA Verordnung") durch die
zustandige Aufsichtsbehorde registriert wurde.

Fitch (EU Bestétigt):

Fitch hat ihren Sitz nicht im EWR, allerdings ist das Rating, das sie
Morgan Stanley zugeteilt hat, durch Fitch Ratings Limited
Ubernommen worden, eine Ratingagentur, welche ihren Sitz im
EWR hat und die entsprechend der CRA Verordnung durch die
zustandige Aufsichtshehdrde registriert wurde.

Moody’s (EU Bestitigt):

Moody's hat ihren Sitz nicht im EWR, allerdings ist das Rating, das
sie Morgan Stanley zugeteilt hat, durch Moody's Investors Service
Limited Ubernommen worden, eine Ratingagentur, welche ihren
Sitz im EWR hat und die entsprechend der CRA Verordnung
durch die zustindige Aufsichtsbehérde registriert wurde.

R&I:

R&l hat ihren Sitz nicht im EWR und ist nicht entsprechend der
CRA Verordnung in der EU registriert.

S&P (EU Bestitigt):

S&P hat ihren Sitz nicht im EWR, allerdings ist das Rating, das sie
Morgan Stanley zugeteilt hat, mit Wirkung vom 9. April 2012,
durch Standard and Poor's Credit Market Services Europe Limited
ibernommen worden, eine Ratingagentur, welche ihren Sitz im
EWR hat und die entsprechend der CRA Verordnung durch die
zustandige Aufsichtsbehorde registriert wurde.
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C5

cs

WERTPAPIERE

Gattung und Art der
Wertpapiere / ISIN:

Wahrung:
Beschrankungen der
freien  Ubertragbarkeit
der Wertpapiere:
Rechte, die mit den

Wertpapieren verbunden
sind (einschliefllich des

Rangs Lngd einer
Beschrinkung dieser
Rechte):

Die Wertpapiere werden als nicht nachrangige Wertpapiere im
Sinne von §793 Blrgerliches Gesetzbuch {BGB) begeben.

ISIN: DEQOOMSOGV17

Common Code: DEQOOMS0GV17
WKN: MS0GV1

Euro ("EUR")

Nicht anwendbar. Die Wertpapiere sind frei (ibettragbar.

Rechte, die mit den Wertpapieren verbunden sind:

Die Wertpapiere sehen das Recht auf Zinszahlungen und Zahlung
des Rickzahlungsbetrages zugunsten der Glaubiger der
Wertpapiere (jewells ein "Gldubiger" und zusammen die
"Glaubiger") vor,

Rang der Wertpapiere:
Status der Wertpapiere:

Die Wertpapiere stellen unbesicherte und nicht nachrangige
Verbindlichkeiten der Emiitentin dar, die untereinander und mit
allen anderen unbesicherten und nicht nachrangigen
Verbindlichkeiten der Emittentin gleichrangig sind, mit Ausnahme
von Verbindlichkeiten, denen durch zwingende gesetzliche
Bestimmungen ein Vorrang eingerdumt wird.

Beschrankungen der mit den Wertpapieren verbundenen
Rechte: ‘

Vorzeitige Riickzahlung aus steuerlichen Griinden

Die Wertpapiere sind vor Ablauf ihrer festgelegten Laufzeit nach
Wah! der Emittentin aus steuerlichen Griinden riickzahlbar. Eine
vorzeitige Riickzahlung der Wertpapiere aus steuerlichen Griinden
ist moglich, wenn aufgrund einer Anderung der Geseize oder
Verordnungen (einschliellich einer Anderung in der Auslegung
oder Anwendung dieser Gesetze 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 Wertpapiere
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 erméchtigt ist und die Emittentin und/oder die Garantin
verpflichtet ist/sind, zusatzliche Betrdge unter den Wertpapieren
zu zahlen.

Vorzeitige Riickzahlung bei Vorliegen einer Rechtsédnderung
und/oder einer Hedging-Stérung und/oder Gestiegener
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C.11  Zulassung zum Handel
am regulierten Markt:

C.15 Beschreibung, wie der
Wert der Anlage durch
den Wert des
Basiswerts  beeinflusst
wird:

Hedging-Kosten

Die Wertpapiere sind nach Wahl der Emittentin bai Vorliegen siner
Rechtsdnderung und/oder einer Hedging-Storung und/oder
Gestiegener Hedging-Kosten unter Einhaltung der festgelegten
Kindigungsfrist durch Kiindigung gegeniiber den Glaubigern
rlckzahlbar, und zwar zu dem festgelegten Riickzahlungsbetrag.

"Rechtsanderung" bedeutet, dass aufgrund einer Anderung von
Gesetzen oder einer Anderung der Auslegung dieser Gesetze
durch Gerichte oder Behorden, die Kosten, die mit den
Verpflichtungen unter den Wertpapieren verbunden sind,
wesentlich gestiegen sind.

"Hedging-Storung” bedeutet, dass die Emittentin nicht in der
Lage ist unter Anwendung wirtschaftlich  verniinftiger
Bemihungen, (A) Transaktionen abzuschliefen, fortzufiihren oder
abzuwickeln bzw. Vermogenswerte zu erwerben, auszutauschen,
zu halten oder zu verduflern, welche die Emittentin zur
Absicherung von Risiken im Hinblick auf ihre Verpflichtungen aus
den entsprechenden Wertpapieren fiir notwendig erachtet oder sie
(B) nicht in der Lage ist, die Erldse aus den Transaktionen bzw.
Vermdgenswerten zu realisieren, zurlickzugewinnen oder
weiterzuleiten,

"Gestiegene Hedging Kosten" bedeuiet, dass die Emittentin im
Vergleich zum Begebungstag einen wesentlich héheren Betrag an
Steuern oder sonstigen Aufwendungen entrichten muss, um
Transaktionen durchzufihren, welche die Emittentin zur
Absicherung ihrer Risiken unter den Wertpapieren fiir notwendig
erachtet oder um Erldse aus den Transaktionen zu realisieren.

Es wird ein Antrag auf Einbeziehung und Handel der Wertpapiere
an der multilateralen Handelsstelle EuroTLX® (EUROTLX)
beanfragt, welche von EUROTLX SIM S.p.A. organisiert und
verwallet wird. MPSCS wird als Liquiditdtsanbieter fir die
Wertpapiere fungieren geman den Regelungen von EUROTLX.

Die Ausfiuhrung von AuftrAgen auf EUROTLX wird gemdR den
Regeln der EUROTLX, wie sie auf der Webseite www.eurotlx.com
verdffentlicht sind, erfolgen. Der Handel auf EUROTLX wird
spétestens innerhalb von 5 Werktagen nach dem Begebungstag
beginnen.

Die Wirksamkeit des Angebots unterliegt der Bedingung, dass vor
dem Begebungstag die Genehmigung zum Handel von EUROTLX
erteilf wird.

Zudem behdlt sich MPSCS das Recht vor, die Zulassung der
Wertpapiere zum Handel auf dem Systematic Internalisation
System namens Pe@IDone Trading ("DDT") zu beantragen, das
von MPSCS als systematischer Internalisierer im Sinne der
Richtlinie 2014/65/EU ("MIFID 2") betrieben und organisiert wird.

Die Rickzahlung sowie die Zahlung von Zinsen unfer den
Wertpapieren hingt von der Entwicklung der zugrunde liegenden
Aktie ab. Die zugunde liegenden Aktie ist den taglichen
Schwankungen der Kapitalmarkte ausgesetzt. Der Wert der
Wertpapiere kann in Abhangigkeit von der Entwicklung der
zugrunde liegenden Aktie wahrend der Laufzeit fallen oder
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C.16

C.A7

c.18

Verfalltag oder
Falligkeitstermin der
derivativen Wertpapiere:

Beschreibung des
Abrechnungsverfahrens:
Beschreibung der
Ertragsmodalitaten:
Verzinsung:

Zinssatz;

steigen.

Im Falle einer vorzeitigen Riickzahlung der Wertpapiere kénnen
Schwankungen in den zugrunde liegenden Aktie die Ermittlung
des festgelegten Riickzahlungsbetrages beeinflussen.

Der Falligkeitstag der Wertpapiere ist 30. April 2021.
Der letzte Referenztermin der Wertpapiere ist 16. April 2021.

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

Siehe C.8.
Aktienbezogene Wertpapiere:

Die Wertpapiers werden mit einem festen Zinssatz verzinst,
dessen Auszahlung von der Entwicklung der Aktie anhangig ist.
Abhadngig von der Entwicklung der Aktie kann der Zinssatz 0%
betragen.

Aktienbezogene Wertpapiere:

"Zinssatz" bezeichnet im Hinblick auf eine Zinsperiode einen
Prozenisatz, der gemal den folgenden Vorschriften durch die
Festiegungsstelle festgestellt wird:

() Falls an einem malgeblichen Zinsfeststellungstag (wie nach-
stehend  definiert)  hinsichtlich  eines  maRgeblichen
Zinszahlungstages der Offizielle Schlusskurs (Prezzo di
Riferimento) der Aktie Uber der Barriere (wie nachstehend
definiert) notiert oder dieser entspricht, so wird der Zinssatz
flir diese Zinsperiode in Ubereinstimmung mit der folgenden
Formel berechnet:

EUR1.000 * 3,60%

dies entspricht:
EUR 1.000 multipliziert mit 3,60 Prozent

(i) Falls an einem malgeblichen Zinsfeststellungstag hinsichtlich
eines mafgeblichen Zinszahlungstages der Offizielle
Schlusskurs (Prezzo di Riferimento) der Aktie unter der
Barriere notiert, so betragt der Zinssatz fiir diese Zinsperiode
0,00%.

Wobei folgendes gilt:

"Barriere” bezeichnet 90,00 % des Offiziellen Schlusskurses
(Prezzo di Riferimento) der Aktie am Anfanglichen Aktien-
Bewertungstag;

"Anfinglicher Aktien-Bewertungstag” bedeutet 30. Aprii 2018.

"Zinsfeststellungstag" bezeichnet 16. Oktiober 2018 (der "Erste
Zinsfeststellungstag”) hinsichtlich der Ersten Zinsperiode und
des Ersten Zinszahlungstags, 16. April 2019 (der "Zweite
Zinsfeststellungstag") hinsichtlich der Zweiten Zinsperiode und
des Zweiten Zinszahlungstags, 16. Oktober 201¢ (der "Dritte
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Verzinsungsbheginn:

Zinszahlungstage:

Basiswert auf dem der
Zinssatz basiert:

Rickzahlung:

Zinsfeststellungstag") hinsichtlich der Dritten Zinsperiode und
des Dritten Zinszahlungstags, 16. April 2020 (der "Vierte Zinsfest-
stellungstag") hinsichtlich der Vierten Zinspericde und des
Vierten Zinszahlungstags, 16. Oktober 2020 {der "Fiinfte
Zinsfeststellungstag”} hinsichtlich der Finften Zinsperiode und
des Finften Zinszahlungstags, 16. April 2021 (der "Sechste
Zinsfeststellungstag”) hinsichtlich der Sechsten Zinsperiode und
des Sechsten Zinszahlungstags.

"Zinspericde” berzsichnet jede der folgenden Perioden, vom
Begebungstag (der "Verzinsungsbeginn") {einschliefilich) bis
zum Ersten Zinszahlungstag (wie nachstehend definiert)
(ausschlieBlich)  (die "Erste  Zinsperiode"), vom Ersten
Zinszahlungstag (einschlieRlich) bis zum Zweiten Zinszahlungstag
(wie nachstehend definiert) ({ausschliellich) (die "Zweite
Zinsperiode"), vom Zweiten Zinszahlungstag (einschlieflich) his
zum Dritten  Zinszahlungstag (ausschlieBlich) (die "Dritte
Zinsperiode™), vom Dritten Zinszahlungstag (einschlieflich} bis
zum Vierten Zinszahlungstag (ausschlieBlich) (die "Vierie
Zinsperiode"), vom Vierten Zinszahlungstag (einschliellich) bis
zum Flnften Zinszahlungstag ({(ausschliellich) {die "Fiinfte
Zinsperiode"), vom Fiinften Zinszahlungstag (einschlieBlich) bis

zum Félligkeitstag (wie nachstehend definiert) (ausschlieBlich)

(die "Sechste Zinsperiode", und jeweils eine "Zinsperiode™)
jeweils mit dem Zinssatz (wie nachstehend definiert) verzinst. Die
Zinsen sind an jedem Zinszahlungstag nachtraglich zahlbar,

"Anfanglicher  Aktienkurs" bezeichnet den  Offiziellen
Schlusskurs (Prezzo di Riferimento) der Aktie am Anféanglichen
Aktienbewertungstag.

"Offizieller Schlusskurs”" bezeichnet den von der mafigeblichen
Borse vertffentlichten Offiziellen Schlusskurs (Prezzo df
Riferimento) oder, im Falle einer Aktie, flir die die mafgebliche
Bdrse die italienische Wertpapierbdrse ist, die Prezzo di
Riferimento, weiches den Kurs, wie er von der Bdrse zum
Handelsschluss verdffentlich wird, bezeichnet und mit der
Bedeutung, wie sie durch die Regularien von Markten, die von der
Borsa ltaliana S.p.A. organisiert und verwaltet werden, festgelegt
wird, wobei diese Regularien von Zeit zu Zeit geéndert werden
kénnen.

Der Begebungstag der Wertpapiere.

"Zinszahlungstage" bedeutet jeweils jeden der folgenden Tage:
30. Oktober 2018 (der "Erste Zinszahlungstag"), 30. April 2019
(der "Zweite Zinszahiungstag"), 30. Oktocber 2019 (der "Dritte
Zinszahlungstag"), 30. April 2020 {(der "Vierte
Zinszahlungstag”), 30. Oktober 2020 (der "Fiinfte
Zinszahlungstag") und der Félligkeitstag (der "Sechste
Zinszahlungstag").

Aktie ISIN Bloomberg | Borse
/Reuters
Eni S.p.A. | IT0003132476 ENI IM Borsa
Italiana

Der Rickzahlungsbetrag der Wertpapiere ist der Aktienbezogene
Rickzahlungsbetrag. Der Aktienbezogene Rickzahlungsbetrag
entspricht:

84



C.19 Ausiibungspreis

C.20

Rickzahlung:

oder
endgultiger
Referenzpreis:

Beschreibung der Art
des Basiswerts und
Angabe des Orfes, an
dem Informationen
erhaltlich sind:

{a) Falls der Finale Aktienkurs Uber 65,00 % des Anfanglichen
Aktienkurses notiert oder diesem entspricht, wird der
Aktienbezogene Rilckzahlungshetrag gemaft der folgenden
Formel berechnet:

Finaler Aktienkurs
nfanglicher Aktienkurs

EUR J..l)[lﬂ*min(“1 ;100 %.)

dies entspricht EUR 1.000 multipliziert mit dem Kleineren
des Quotienten aus dem Finalen Aktienkurs und dem
Anfanglichen Aktienkurs und 100,00 %.

(b)  Falls der Finale Aktienkurs unter 65,00 % des Anfinglichen

Akfienkurses notiert, wird der Aktienbezogene
Rickzahlungsbetrag gemal der folgenden Formel
berechnet:

EUR 1.000 * 65,00 %

dies entspricht EUR 1.000 multipliziert mit 65,00 %.
Wobei:

"Finaler Aktienkurs" den Offiziellen Schlusskurs {Prezzo di
Riferimento) der Aktie an dem Finalen Aktien-Bewerfungstag
bezeichnet.

"Anfanglicher Aktienkurs" den Offiziellen Schlusskurs (Prezzo di
Riferimento) der Aktie an dem Anféngfichen Aktien-Bewertungstag
hezeichnet.

"Anfénglicher Aktien-Bewertungstag" bedeutet 30. April 2018.
"Finaler Aktien-Bewertungstag" bedsutet 16. April 2021.

"Offizieller Schiusskurs” bezeichnet den von der mafigeblichen
Bdrse veroffentlichten Cffizietlen Schlusskurs oder, im Falle giner
Aktie, fur die die malgebliche Bérse die italienische
Wertpapierborse ist, die Prezzo di Riferimento, welches den Kurs,
wie er von der Borse zum Handelsschluss verdffentlich wird,
bezeichnet und mit der Bedeutung, wie sie durch die Regularien
von Markten, die von der Borsa italiana S.p.A. organisiert und
verwaltet werden, festgelegt wird, wohei diese Regularien von Zeit
zu Zeit gedndert werden kénnen.

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

. Bloomberg "
Aktie ISIN /Reuters Borse
Eni S.p.A. IT0003132476 ENI IM Borsa
Italiana

Der Offizielle Schiusskurs (Prezzo di Riferimento) der Aktie am
Finalen Aktien-Bewertungstag.

Eine Akfie ist eine unteilbare Einheit von Kapital in einem
Unternehmen und verbrieft bestinmte Rechte der Aktionére, wie
zB. das Recht zur Abstimmung und das Recht auf
Dividendenzahlung.
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RISIKEN

Zentrale Risiken, die
der Emittentin und der
Garantin eigen sind:

Informationen (ber die zugrunde liegende Aktie sind erhiltlich
unter:

EniS.p.A. www.eni.it

Die Glaubiger der Wertpapiere verfligen nicht Uber
Akliondrsrechte, es sei denn die Rickzahlung der Wertpapiere
erfolgt durch Lieferung der zugrundeliegenden Aktie.

Es gibt verschiedene Fakteren, die das Vermogen der Emittentin
und der Garantin, ihre Verpflichtungen unter den gemaf dem
Programm begebenen Wertpapieren zu erfillen und das
Vermogen der Garantin, ihre Verpilichtungen unter der Garantie
zu erflllen, sinschrénken.

MSBV

Die grundsétzlichen Risiken hinsichtlich Morgan Stanley stellen
auch die grundsétzlichen Risiken hinsichtlich MSBV dar, entweder
auf der Ebene als eigensténdige Gesellschaften oder auf der
Ebene als Mitglied der Morgan Stanley Gruppe.

Risiken, die hinsichtlich M3BY spezifisch sind umfassen die
folgenden Risiken:

. die Fahigkeit von MSBV, ihre Verpflichfungen zu erfiillen
hangt davon ab, inwieweit Morgan Sfanley ihre
Verpflichtungen gegeniiber MSBYV erf(illt;

® Risiken im Zusammenhang mit Insolvenzverfahren in den
Niederlanden; und

. alle wesentlichen Vermdgenswerie von MSBVY sind
Verpflichtungen von einer oder mehreren Gesellschaften in
der Morgan Stanley Gruppe und die Fahigkeit von MSBY,
ihren Verpflichtungen nachzukommen, hangt von der
Erflllung der Verpflichtungen dieser Gesellschaften
gegenuber MSBV ab. Sollte eines dieser zur Margan
Stanley Gruppe gehdrenden Unternehmen beziiglich
jeglicher seiner Tatigkeiten Verluste erleiden {unabhangig
davon, ob diese Aktivitdten in Beziehung zu MSBV stehen
oder nicht), kénnte die Fahigkeit eines solchen
Unternehmens seinen Verpflichtungen gegeniiber MSBY
nachzukommen, beeintrdchtigt  sein, wodurch die
Glaubiger der von MSBV begebenen Wertpapiere einem
Verlustrisiko ausgesetzt werden.

Morgan Stanley

Die folgenden wesentlichen Risiken betreffen Morgan Stanley und,
da Mergan Stanley die Konzernobergeselischaft von MSBY ist,
auch MSBY;

. Marktrisikg: Morgan Stanleys Ertragslage kann durch
Marktfluktuationen sowie von globalen und
wirtschaftlichen Bedingungen und anderen Faktoren,
einschlieBlich Verdnderungen hinsichtlich der Werte von
Vermdgenswerten, erheblich beeinflusst werden. Das
Halten von grofien und konzentrierten Positionen kann
Morgan Stanley Verlusten aussetzen. Diese Faktoren
kénnen zu Verlusten bei einer Position oder einem
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Portfolio von Morgan Stanley fihren.

Kreditrisiko: Morgan Stanley ist dem Risiko, dass Dritte,
die bei Morgan Stanley verschuldet sind, ihren
Verpflichtungen nicht nachkommen sowie dem Risiko,
dass bei einem Zahlungsausfall einer groflen
Finanzinstitution die Finanzméarkte nachteilig beeinflusst
werden kinnten, ausgesetzt. Diese Faktoren begriinden
das Risiko von Verlusten, wenn ein Darlehensnehmer, die
Gegenpartel oder die Emittentin ihren finanziellen
Verpflichtungen gegenliber Morgan Stanley nicht
nachkommt.

Operationelles Risiko: Morgan Stanley unterliegt dem
Risiko von Verlusten oder dem Schaden seiner Reputation
aufgrund nicht sachgerechter oder fehlgeschlagener
interner Prozesse oder Systeme, menschlicher Faktoren
oder externer Ereignisse (wie z.B. Betrug, Diebstahl,
Rechts- und regulatorische Risiken, Cyber-Angriffen oder
Schaden an physischen Vermdgenswerten). Morgan -
Stanley konnte operationelle Risiken in der ganzen
Bandbreite  seiner  Geschiftstatigkeiten  eingehen,
einschlieBlich umsatzgenerierenden  Aktivititen (z.B.
Vertrieb und Handel) und Kundenbetreuung und
Kontrollgruppen (z.B. Informationstechnologien und
Handelsabwicklung).

Liquiditdts- und Fundingrisiko: Liquiditat ist fir Morgan
Stanleys Geschéaftstatigkeit essenziell und Morgan Stanley
bedient sich externer Quellen, um erhebliche Teile ihrer
Aktivitaten zu finanzieren. Morgan Stanleys
Fremdkapitalkosten und Zugang Zu den
Fremdkapitalmarkten hingen von ihren Credit Ratings ab.
Morgan Stanley ist eine Holdinggesellschaft, hat kein
operatives Geschdft und . ist wvon Dividenden,
Ausschittungen und  sonstigen  Zahlungen  ihrer
Tochtergesellschaften abhangig. Weiterhin ist Morgan
Stanleys Liguiditdt und finanzielle Situation in der
Vergangenheit nachteilig von den US- und internationalen
Markten sowie wirtschaftlichen Bedingungen beeinflusst
worden, was auch in Zukunft der Fall sein kénnte. Dies
fuhrt zum Bestehen eines Risikos, dass Morgan Stanley
nicht in der Lage ist, ihre Tatigkeit zu finanzieren, da sie
keinen Zugang zum Kapitalmarkt findet oder ihr Vermégen
nicht liquidieren kann. Zudem besteht ein Risiko, dass
Morgan Stanleys finanziells Situation oder allgemeine
Zahlungsfahigkeit aufgrund des tatsachlichen oder
vermuteten Unvermdgens den finanziellen
Verbindlichkeiten von Morgan Stanley rechizeitig
nachzukommen, nachteilig beeinflusst werden. Morgan
Stanley unterliegt auferdem verbundenen Fundingrisiken,
welche durch den Markt oder idiosynkratische
Stressereignisse ausgeldst werden und zu unerwarteten
Anderungen des Finanzierungsbedarfs oder einem
Unvermégen zur Beschaffung neuer Geldmittel flihren
kénnen.

Rechts-, regulatorisches und Compliance Risiko: Morgan
Stanley ist dem Risikke von rechtlichen oder
regulatorischen Sanktionen, wesentlichen finanziellen
Verlusten einschliefilich Ordnungsgeldern,
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Strafzahlungen, Verurteilungen, Schadenersatzzahiungen
und/eder Vergleichen oder Reputationsschiden, die
Morgan Stanley dadurch erleidet, dass Gesetze,
Verordnungen, Regeln, damit verbundene selbstauferlegte
regulatorische Organisationsstandards und
Verhaltenspflichten, die auf die Geschéaftsaktivitdten von
Morgan Stanley Anwendung finden, nicht befolgt werden,
ausgesetzt, Weiterhin ist Morgan Stanley verlraglichen
und geschaftiichen Risiken ausgesetzt, wie dem Risiko,
dass die Verpflichtungen der Gegenpartei nicht
durchsetzbar sind. Zusatzlich unterliegt Morgan Stanley
Regeln und Bestimmungen zur Bekdmpfung von
Geldwésche, Korruption und Terrorismusfinanzierung.

Risikomanagement: Die Risikomanagementstrategien,
Modelle und Prozesse von Morgan Stanley kénnten nicht
in einem zureichenden MalRe gegen die Risiken aller
Marktumfelder oder gegen alle Typen wvon Risiken
ausreichend absichern.

Wetthewerbsumfeld: Morgan Stanley ist einem starken
Wettbewerb durch andere Finanzdienstleister ausgesetzt,
was zu Preisk&mpfen flhren kénnte und dadurch
substantiell und nachteillg den Umsatz und die
Profitabilitht beeinflussen kann. Darliber hinaus kénnen
automatisierte Handelsmarkte Morgan Stanleys
Geschéaftstdtigkeit nachteilig beeinflussen und einen
starkeren Wettbewerb bewirken (z.B. (iber zunehmenden
Druck auf Geld-Brisf-Spannen, Kommissionen,
Aufschldge und vergleichbare Gebiihren). Weiterhin ist
Morgan Stanleys Féhigkeit, qualifiziertes Personal
anzuwerben und zu behalten, von entscheidender
Bedeutung flr den Erfolg ihrer Geschafistatigkeit und ein
Versagen in diesem Bereich kann ihre Leistungsfahigkeit
erheblich nachteilig beeinflussen.

Internationale Risiken: Morgan Stanley ist Gegenstand
von zahlreichen politischen, wirtschaftlichen, rechtlichen,
steuerlichen, operationellen, Franchise und anderen
Risiken aufgrund ihrer internationalen Téatigkeiten
(einschlieBlich des Risikos einer Verstaatlichung, einer
Enteignung, Risiken aus Preis-, Kapital- und
Devisenkontrollen, Risiken aus Steuer- und
Abgabenerhéhungen und  anderweitiger  restriktiver
hoheitlichen Mafnahmen, sowie dem Risiko eines
Ausbruchs von Konflikten oder politischer oder staatlicher
Instabilitat), die das Geschaft von Morgan Stanley in
unterschiedlicher Weise negativ beeinflussen konnen.
Auch kénnte der voraussichtliche Austritt des Vereinigten
Kénigreichs aus der Europaischen Union einen negativen
Einfluss auf Morgan Stanley haben.

Risiken von Akquisifionen, VerduBerungen und Joint
Ventures: Morgan Stanley kinnte es nicht gelingen, den
angenommenen Wert von Akquisitionen, Verauerungen,
Joint Ventures, Minderheitenbeteiligungen oder
strategischen Allianzen zu heben.

Risiken in Bezug auf die Ausibung von
Abwicklungsmaflinahmen: = Die Anwendung von
regulatorischen Anforderungen und Strategien in den
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D.3
D.6

Zentrale Risiken, die
den Wertpapieren eigen
sind;

Allgemein:

Zinsrisiko:

Kreditrisiko:

Kredit-Spannen Risiko:

Vereinigten Staaten oder anderen Rechtsordnungen zur
Erleichterung der ordentlichen Abwicklung von grofien
Finanzinstituten kann fir die Inhaber von Wertpapieren
von Margan Stanley, ein gréieres Verlustrisiko darstellen
und fir Morgan Stanley mit weiteren Restriktionen
verbunden sein.

Potenzielle Investoren werden ausdriicklich darauf
hingewiesen, dass eine Anlage in die Wertpapiere finanzielle
Risiken in sich birgt, die, sollten sie eintreten, zu einem
Wertverlust der Wertpapiere filhren k&énnen. Potenzielle
Investoren miissen bereit sein, einen Totalverlust des von
ihnen in die Wertpapiere investierten Geldes zu erleiden.

Eine Anlage in die Wertpapiere birgt Risiken, die je nach
Ausflihrung und Art oder Siruktur der Wertpapiere variieren. Eine
Anlage in die Wertpapiere ist nur fir potenzielle Investoren
geeignet, die (i)lUber die erforderlichen Kenntnisse und
Erfahrungen im Finanz- und Geschaftswesen verflgen, um die
Vorteile und Risiken einer Anlage in die Wertpapiere und die
Informationen, die im Basisprospekt oder anderen mafgeblichen
Zusatzdokumenten enthalten oder durch Verweis aufgenommen
werden, einschatzen zu kbnnen, (i) iber Zugang zu und Kenntnis
von angemessenen Analyseinstrumenten zur Bewertung dieser
Vorteile und Risiken vor dem Hintergrund der individuellen
Finanzlage des potenziellen Investors sowie zur Einschatzung der
Auswirkungen einer Anlage in die Wertpapiere auf das
Gesamtportfolio des potenziellen Investors verfligen, (iii) die
Bedingungen der jeweiligen Wertpapiere ganzlich verstanden
haben und mit dem Verhalten der jeweiligen Basiswerte und
Finanzmérkte vertraut sind, (iv) das wirtschaftliche Risiko einer
Anlage in die Wertpapisre bis zu deren Falligkeit tragen kdnnen
und (v)zur Kenntnis nehmen, dass eine Verduflerung der
Wertpapiere Uber einen erheblichen Zeitraum, sogar bis zur
Falligkeit, eventuell nicht moglich ist.

Das Zinsrisiko ist eines der zentralen Risiken verzinster
Wertpapiere. Das Zinsniveau an den Geld- und Kapitalméarkten
kann taglichen Schwankungen unterliegen, wodurch sich der Wert
der Wertpapiere taglich verdndern kann. Das Zinsrisiko resultiert
aus der Unsicherheit im Hinblick auf die kiinftige Entwicklung des
Marktzinsniveaus. Im  Allgemeinen verstérken sich die
Auswirkungen dieses Risikos mit steigendem Marktzins.

Jede Person, die Wertpapiere kaufi, verldsst sich auf die
Kreditwirdigkeit der Emittentin und der Garantin und hat keine
Rechte gegen eine andere Person. Gliubiger sind dem Risiko
ausgesetzt, dass die Emittentin und die Garantin Zins- und/oder
Tilgungszahlungen, zu denen die Emittendin und die Garantin im
Zusammenhang mit den Wertpapieren verpflichtet sind, teilweise
oder vollumfénglich nicht leisten kann. Je schiechter die Bonitét
der Emittentin und der Garantin, desto héher ist das Verlustrisiko.

Zu den Faktoren, die eine Kredit-Spanne beeinflussen, zihlen
unter anderem die Bonitdt und das Rating der Emittentin, die
Ausfallwahrscheinlichkeit, die Realisierungsquote, die Restlaufzeit
des Wertpapiers und Verbindlichkeiten, die sich aus
Sicherheitsleistungen oder Garantien, Birgschaften und
Erkldrungen in Bezug auf vorrangige Zahlungen oder
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Rating der Wertpapiere:

Wiederanlagerisiko:

Cashflow-Risiko:

Inflationsrisiko:

Kauf auf Kredit
Fremdfinanzierung:

Nachrangigkeit ergeben. Die Liquiditdtslage, das allgemeine
Zinsniveau, konjunkturelle Entwicklungen und die Wahrung, auf
die der jeweilige Schuldtitel lautet, kdnnen sich ebenfalls positiv
oder negativ auswirken,

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

Ein Rating der Wertpapiere, falls vorhanden, spiegeit
moéglicherweise nicht samtliche Risiken einer Anlage in die
Wertpapiere wider. Ebenso kénnen Ratings ausgesetzt,
herabgestuft oder zurlickgezogen werden. Das Aussetzen,
Herabstufen oder die Ricknahme eines Ratings kénnen den
Marktwert und den Kurs der Wertpapiere negativ beeintréchtigen.
Ein Rating stellt keine Empfehlung zum Kauf, Verkauf oder Halten
von Wertpapieren dar und kann von der Rating-Agentur jederzeit
korrigiert oder zuriickgezogen werden.

Fir die Glaubiger bestehen Risiken in Zusammenhang mit der
Wiederanlage liquider Mittel, die aus einem Wertpapier freigesetzt
werden. Der Ertrag, den der Gl&dubiger aus einem Wertpapier
erhdlt, hangt nicht nur von dem Kurs und der Nominalverzinsung
des Wertpapiers ab, sondern auch davon, ob die wahrend der
Laufzeit des Wertpapiers generierten Zinsen zu einem gleich
hohen oder héheren Zinssatz als dem des Weripapiers
wiederangelegt werden kinnen. Das Risiko, dass der aligemeine
Markizins wahrend der Laufzeit des Wertpapiers unter den
Zinssatz des Weripapiers fallt, wird als Wiederanlagerisiko
bezeichnet. Das Ausmal des Wiederanlagerisikos hangt von den
besonderen Merkmalen der jeweiligen Wertpapiere ab.

Im Allgemeinen generieren Wertpapiere einen bestimmten
Cashflow. Die Endgiltigen Bedingungen der Woeripapiere
enthalten Angaben zu den Zahlungsbedingungen,
Zahlungsterminen und der Hdhe der jeweiligen Zins- und/oder
Tilgungsbetrage. Treten die vereinbarten Bedingungen nicht ein,
so kénnen die tatsdchlichen Cashflows von den erwarteten
Cashflows abweichen.

Konkret spiegelt sich das Cashflow-Risike darin wider, dass die
Emittentin und die Garantin  mdglicherweise Zins- oder
Tilgungszahlungen in Bezug auf die Wertpapiere teilweise oder
vollumfanglich nicht tefsten kénnen.

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

Finanziert ein Gliaubiger den Erwerb von Wertpapieren Uber ein
Darlehen und kommt es in Bezug auf die Wertpapiere zu einem
Zahlungsausfall oder sinkt der Kurs der Wertpapiere stark, so
muss der Glaubiger nicht nur den méglichen Verlust seines
Anlagebetrages tragen, sondern auch das Darlehen und die
darauf anfallenden Zinsen zurlickzahlen. Durch ein Darlehen
steigt das Verlustrisiko erheblich. Potenzielle Investoren soflten
nicht davon ausgehen, dass sie die Tilgung des Darlehens oder
die Zahlung der darauf anfallenden Zinsen aus den Gewinnen
einer Transaktion bestreiten konnen. Vielmehr sollten potenzieile
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Bezahlung von
Vertriebsstellen:

Transaktionskosten/
Geblhren:

Gesetzesanderungen:

Kein Drittverzugs- bzw.
keine  Drittvorfalligkeit
von MSBYV oder Morgan
Stanley:

Maogliche
Interessenkonflikte:

Wahrungsrisiko:

[nvestoren, bevor sie eine Anlage tatigen, ihre Finanzlage
dahingehend priifen, ob sie zur Zahlung der Darlehenszinsen und
zur Tilgung des Darlehens in der Lage sind, und sich bewusst
machen, dass sie moglicherweise keine Gewinne erzielen,
sondern Verluste erleiden.

Die Emittentin kann Vertriebsstellenvertridge mit verschiedenen
Finanzinstituten und anderen Zwischenhéndlern, wie von der
Emittentin festgelegt (jeweils eine "Vertriebsstelle"), abschlieRen.
Jede Vertriebsstelle wird dabei vereinbaren, die Wertpapiere zu -
einem Preis, vorbehaltlich der Erfiillung bestimmter Bedingungen,
zu zeichnen, welcher dem Emissionspreis entspricht oder diesen
unterschreitet. Dabei ist an die Vertrigbsstelle hinsichtlich aller bis
zum Félligkeitstag (einschlieftlich) ausstehender Wertpapiere eine
regelméflige Gebilhr zahlbar, deren Héhe von der Emittentin
festgelegt wird. Die Héhe dieser Gebiihr kann von Zeit zu Zeit
variieren.

Beim Kauf oder Verkauf von Wertpapieren fallen neben dem Kauf-
oder Verkaufspreis der Wertpapiere unterschiedliche Nebenkosten
(einschlieBlich Transaktionsgebiihren und Provisionen) an. Diese
Nebenkosten kénnen die Erir8ge aus Wertpapieren 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 — inléndische oder
ausldndische — Partéien an der Ausflhrung der Order beteiligt
sind, wie etwa inldndische Handler oder Broker an ausléndischen
Mérkten, koénnen Glaubiger dariiber hinaus mit Courtagen,
Provisionen und sonstige  Geblihren dieser  Parteien
{Fremdkosten) belastet werden.

Die Endgiiltigen Bedingungen der Wertpapiere unterliegen
deutschem Recht. Es kann jedoch keine Aussage lher die
Auswirkungen  eventueller = Gerichtsentscheidungen  oder
Anderungen eines Gesetzes in Deutschland (oder des in
Deutschland anwendbaren Rechts) oder der Verwaltungspraxis in
Deutschland nach dem Datum des Basisprospekts getroffen
werden,

Die Wertpapiere, die von MSBY begeben wurden, verfigen nicht
Uber eine Drittverzugs- oder -vorfélligkeitsklausel in Bezug auf
andere Verbindlichkeiten von MSBYV oder Morgan Stanley. Der
Eintritt eines Ausfalls von Verpflichtungen von Morgan Stanley als
Garantin oder einer Insolvenz oder Umstrukturierung von Morgan
Stanley als Garantin stellt kein Klindigungsereignis dar in Bezug
auf Wertpapiere, die von MSBV begeben wurden.

Mdgliche Interessenkonflikte konnen sich zwischen der
Festlegungsstelle und den Gl3ubigern ergeben, insbesondere
hinsichtlich bestimmter im Ermessen der Festlegungsstelle
liegender Bestimmungen und Entscheidungen, die diese zu treffen
hat und die Zinszahlungsbetrége (soweit einschldgig) oder den
Rickzahlungshetrag der Wertpapiere beeinflussen kénnen.

Glaubiger 'von Wertpapieren, die in einer anderen Wahrung
begeben werden, als derjenigen, die in dem Land gilt, in dem der
Kéufer ansassig ist, die einer anderen Wahrung unterliegen als
derjenigen, die der Kaufer fir Zahlungen gewsahlt hat oder die eine
Aktie als Basiswert haben, die in einer anderen Wahrung gefihrt
wird als derjenigen, in der Zahlungen unter den Wertpapieren
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Besteuerung:

FATCA:

geleistet werden , sind dem Risiko von Schwankungen von
Wechselkursen ausgeseizt, die die Rendite und/oder den
Rickzahlungsbetrag der Wertpapiere beeinflussen.

Potenzielle Investoren sollten sich vergegenwértigen, dass sie
gegebenenfalls verpflichtet sind, Steuern oder andere Gebiihren
oder Abgaben nach Malkgabe der Rechtsordnung und Praktiken
desjenigen Landes zu zahlen, in das die Wertpapiere Ubertragen
werden oder mdglicherweise auch nach Malkgabe anderer
Rechtsordnungen. In einigen Rechtsordnungen kann es zudem an
offiziellen Stellungnahmen der Finanzbehdrden  oder
Gerichtsentscheidungen in Bezug auf innovative
Finanzinstrumente wie den hiermit angebotenen Wertpapieren
fehlen. Potenziellen Investoren wird daher geraten, sich nicht auf
die in diesem Basisprospekt enthaltenen Informationen =zur
Steuersituation zu verlassen, sondern ‘sich in Bezug auf ihre
individuelle Steuersituation hinsichtlich des Kaufs, des Verkaufs
und der Rilckzahlung der Wertpapiere von threm eigenen
Steuerberater beraten zu lassen. Nur diese Berater sind in der
Lage, die individuelle Situation des potenziellen Investors
angemessen einzuschatzen. Die zuvor beschriebene individuelle
steuerliche Behandlung der Wertpapiere hinsichllich eines
potenziellen Investors kann einen negativen Einfluss auf die
Ertrége, die ein potenzieller Investor beziiglich der Wertpapiere
erhalten kann, haben.

Sollten, gem3R den gegenwartig verdffentlichten Richtlinien und
Hinweisen, Wertpapiere (a) begeben werden nach dem Tag, der
6 Monate nach dem Tag liegt, an dem endgliltige U.S5. Treasury
Verordnungen, die den Begriff "ausléndische durchgeleitete
Zahlungen" definieren, beim U.S. Federal Register hinterlegt
werden (der "Stichtag"), (b) begeben werden vor dem Stichtag,
sofern die Wertpapiere im Sinne des US-Einkommensteuerrechts
nach dem Stichtag erheblich verdndert werden oder (c)als
Eigenkapital fir US-Steuerzwecke eingestuft werden oder weder
eine feste Laufzeit noch ein festes Ende haben, dann kénnen
{gemaf den Abschnitten 1471 bis 1474 des U.S. Infernal Revenue
Code von 1986 oder gemall einer vergleichbaren Regelung, die
eine zwischenstaatliche Abstimmung dazu umsetzt ("FATCA™)
die Emittentin oder andere Finanzinstitute, Gber die Zahlungen auf
die Wertpapiere ausgeflihrt werden, verpflichtet sein, US-Steuern
in einer Héhe von 30 % auf alle Zahlungen, oder Teilsummen
davon, zu erheben, die in Bezug auf die Wertpapiere erfolgen,
ausgenommen, dass ein Einbehalt auf ,auslandische
durchgeleitete Zahlungen® vor dem 1. Januar 2019 oder dem
Zeitpunkt, in dem die Verdffentlichung der den Begriff
Lausldndische durchgeleitete Zahlungen® definierenden
endglltigen Verordnungen im U.S. Federal Register erfolgt, je
nachdem welches Ereignis spater eintritt, nicht erforderlich ist.
Endgiiltige U.S. Treasury Verordnungen, die den Begriff
"ausléndische durchgeleitete Zahlungen" definieren, sind bisher
noch nicht beim U.S. Federal Register hinterlegt worden.
AuBerdem kann ein Einbehalt nach FATCA ausgeldst werden,
wenn die Emittentin nach dem Stichtag weitere Wertpapiere, die
nicht in einer Weise begeben werden, die eine "qualifizierte
Neuemission" im Sinne der US-Bundessteuergesetze begriindet,
ausstellt und emittiert, die konsolidiert werden und mit den
ausstehenden Wertpapieren eine einheitliche Serie bilden.

Die Anwendung von FATCA auf Zinsen, Kapital oder andere
Betrage, die in Bezug auf die Wertpapiere geleistet werden, ist
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Mogliche
Anwendbarkeit von
Section 871(m) des US-
Steuergesetzes:

nicht geklart. Wenn FATCA verlangen wiirde, dass ein Belrag
aufgrund der US-Quellensteuer von Zinsen, Kapital oder anderen
Zahlungen auf die {oder bezlglich der) Wertpapiere abzuziehen
oder einzubehalten ware, dann wire weder die Emittentin, noch
eine Zahlstelle oder eine andere Person gemalt den
Emissionsbedingungen  verpflichtet, zusatzliche Zahlungen
aufgrund des Abzugs oder des Einbehalts siner solchen Steuer zu
leisten. Im Ergebnis wiirde ein Investor, wenn FATCA in der Form
umgesetzt wird, wie momentan vom U.S. Internal Revenue
Service vorgeschlagen, weniger Zinsen oder Kapital erhalten, als
angenommen.

Nach Festlegung der Emittentin sollten die Wertpapiere nicht dem
Steuereinbehalt gemal Section 871(m} des US-Steuergesetzes,
wie untenstehend beschrieben, unterliegen, und die Emittentin
weist hierbei ihre beauftragten Stellen und
Steuereinbehaltungsstellen an, dass kein Steuereinbehalt
notwendig ist, es sei denn, einer sclchen beauftragten Stelle oder
Steuereinbehaltungsstelle ist es bekannt, oder eine solche
beauftragte Stelle oder Steueresinbehaltungsstelle hat Grund zur
Annahme, dass ein Steuerbehalt notwendig ist.

Gemafy Section 871(m) des U.S. Internal Revenue Code (das
"US-Steuergesetz”) und der in dessen Rahmen ausgegebenen
Treasury Regulations (“Section 871(m)") wird auf bestimmte
"Dividendenaquivalante” eine Quellensteuer in Héhe von 30
Prozent (oder eines auf Dividenden anwendbaren niedrigeren
Satzes nach Malgabe eines Abkommens) erhoben, die auf
bestimmte auf US-Aktien oder Indizes, die US-Aktien enthalten,
bezogene Finanzinstrumente an Nicht-US-Inhaber ausgezahlt
werden oder als ausgezahlt gelten. Der Gegenstand der
untenstehenden Erdrterung bezieht sich auf Wertpapiere die vor
dem 1. Januar 2019 begeben wurden. Ein Wertpapier, das auf
US-Aktien oder Indizes, die US-Aktien enthalten, bezogen ist {ein
"US-aktienbezogenes Wertpapier’), fallt allgemein unter- die
Steuereinbehaltsvorschriften gemal Section 871{m), wenn es bei
Ausgabe (i) einen “Deltafakior” von 0,80 oder mehr in Bezug auf
die zugrunde liegende US-Aktie aufweist oder (ii} im Wesentlichen
die wirtschaftliche Entwicklung der zugrunde liegenden US-Aktie,
wie in einem "Substantial Equivalence Test" festgestellt,
nachvollzieht, bei dem unter anderem die urspriingliche Anzahl
der zugrunde liegenden US-Aktien ber{icksichtigt wird, die flr die
vollstandige Absicherung der Transaktion bengtigt wird. Die
vorstehend beschriebenen Tests sind in den Vorschriften
dargelegt, und der anwendbare Test hangt von den Bedingungen
des betreffenden US-aktienbezogenen Wertpapiers ab. Nach
diesen Vorschriften kann ein Steuereinbehalt Anwendung finden,
setbst wenn auf das betreffende US-aktienbezogene Wertpapier
keine ausdrucklich an eine Dividende gebundene Zahlung
vorgesehen ist. In den Vorschrifien sind bestimmte Ausnahmen
von den Steuereinbehaltsanforderungen vorgesehen.

Nach einer kilrzlich erfolgten IRS-Mitteilung findet Section 871{m)
keine Anwendung auf vor dem 1. Januar 2019 ausgegebene
Wertpapiere, die, bezogen auf jegiiche US-Aktie, kein Delta von
eins haben . Soweit die Bedingungen eines US-aktienbezogenen
Weripapiers einer "erheblichen Anderung” unterliegen, wird das
LJS-aktienbezogene Wertpapier im Allgemeinen als zum Zeitpunkt
der erheblichen Anderung erneut ausgegeben behandelt.
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Risiko in Verbindung
mit  einer vorzeitigen
RlUckzahlung:

Die Berechnung des "Delta” erfolgt grundsatzlich am
,Berachnungstag” und bezeichnet das jeweils frilher eintretende
Ereignis (i) des Zeitpunkts der Preishestimmung der Wertpapiere,
d.h. sobald alle wesentlichen Bedingungen vereinbart worden sind
und (ii} der Begebung der Wertpapiere. Sollte der Zeitpunkt der
Preishestimmung mehr als 14 Tage vor der Begebung der
Wertpapiere liegen, dann ist der Begebungstag der
Berechnungstag. In diesem Fall werden die Informationen bzgl.
unserer finalen Bestimmungen flr den Zweck des Section 871{m)
erst nach der Emission der Wertpapiere zur Verfiigung stehen.
Dies filhrt dazu, dass Nicht-US-Inhaber sclche Wertpapiere nur
dann erwerben sollten, wenn sie bereit dazu sind das Risiko zu
tragen, dass die Wertpapiere wie sinbehaltene Gegenstande
behandelt werden.

Der Befrag eines “Dividendenéquivalents” entspricht bei einem
"einfachen" Vertrag dem Produkt aus (a} dem Dividendenbestrag
pro Aktie, {b) der Anzahl der zugrunde liegenden US-Aktien, auf
die jedes US-aktienbezogene Wertpapier Bezug nimmt, und {c)
dem Deltafaktor sowie bei einem "komplexen" Vertrag dem
Produkt aus {x) dem DPividendenbefrag pro Aktie und (y} dem
urspriinglichen Absicherungsgeschaft.

Der Betrag des Dividendenaquivalents wird zum jeweils fritheren
der nachstehend genannten Stichtage ermittelt: (a) dem
Dividendenstichtag und (b) dem Tag vor dem Ex-Dividendentag.
Der  Steuereinbehalt  wird auf  den Betrag des
Dividendendquivalents zum jeweils spateren der nachfolgenden
Stichtage erhoben: (a) dem Feststellungstag des Betrags des
Dividendenaquivalents und (b) dem nachsten Tag, an dem eine
Zahlung auf das US-aktienbezegene Wertpapier an den Nicht-US-
Anleger erfolgt (einschlieBlich bei Verdulerung oder Riickzahlung
des Wertpapiers).

Die Emittentin stellt fest, ob ein US-aktienbezogenes Wertpapier
sinem Steuereinbehalt gem&R Section 871(m) unterliegt, indem
sie die vorstehend beschriebenen Berechnungen vornimmt.
Soweit ein Steuereinbehalt erforderlich ist, ist die Emittentin nicht
verpflichtet, zusatzliche Betrdge in Bezug auf die einbehaltenen
Betrage zu zahlen.

Die Festsetzung durch den Emittenten ist nicht bindend fiir IRS
und der IRS wird der Festsetzung mdglicherweise widersprechen.
Section 871(m) ist komplex, und dessen Anwendung kdnnte von
den individuellen Umsténden des Nicht-US-Inhabers abh&ngen.
Zum Beispiel kann es sich auf die Anwendung von Section 871(m)
auswirken, wenn ein Nicht-US-Inhaber in Verbindung mit dem
Erwerb eines US-aktienbezogenen Werltpapiers eine weitere
Transaktion abschlieRt. Dementsprechend sollten Nicht-US-
Inhaber ihre Steuerberater im Hinblick auf die potenzielle
Anwendung von Section 871{m) auf die Woertpapiere unter
Beriicksichtigung ihrer individuellen Umsténde konsultieren.

Die Emittentin und die Garantin konnen samtliche ausstehenden
Wertpapiere gemal den Endglltigen Bedingungen der
Wertpapiere dann vorzeitig zurlickzahlen, wenn die Emittentin und
die Garantin zu einer Zahlung zusatzlicher Betrdge verpflichtet
waren, die durch den Einbehalt oder Abzug von gegenwértigen
oder zukinftigen Steuern, Abgaben, Festsetzungen oder
Geblhren gleich welcher Art entstanden sind, die seitens oder
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Keine
Kindigungsmoglichkeit
der Glaubiger, falls dies
nicht anders
vorgesshen ist:

Da die Globalurkunde
von oder namens
Clearstream  Banking
AG, Frankfurt am Main
("CBF") gehalten
werden kann, gelten fir

Glaubiger die  dort
maRgeblichen
Verfahren fur
Ubertragungen,
Zahlungen und die

Kommunikation mit der
Emittentin:

namens der Jurisdiktion, in der die Emittentin und/oder die
Garantin und/oder die Zahistelle ihren Sitz haben und/oder der
Vereinigten Staaten von Amerika oder von oder flir Rechnung
einer dort zur Steuererhebung erméchtigten Gebietskdrperschaft
oder Behérde erhoben, auferlegt, eingezogen, einbehalten oder
festgesetzt wurden.

Im Falle siner vorzeitigen Riickzahlung der Wertpapiere aus
steuerlichen Griinden, kann der festgeiegte
Riickzahlungsbetrag unter dem Nennbetrag der Wertpapiere
liegen und Gldubiger kénnen einen Teil ihres investierten
Kapitals verlieren.

Im Falle einer vorzeitigen Rickzahlung der Wertpapiere aufgrund
einer Rechtsénderung und/oder Gestiegener Hedging-Kosten
und/oder einer Hedging-Stdrung und/oder eines Insolvenzantrags
kann der festgelegte Rickzahlungsbetrag der Wertpapiere unter
dem Nennbetrag liegen und Gliubiger kénnen deshalb sinen Teil
ihrer Investition verlieren.

Die Wertpapiere kénnen wiahrend ihrer Laufzeit nicht von den
Glaubigern gekiindigt werden. Fir den Fall, dass der Emittentin
ein Recht auf vorzeitige Rlickzahlung der Wertpapiere zusteht und
vorausgesetzt, dass die Emittentin von diesem Recht jedoch
keinen Gebrauch macht und sie die Wertpapiere nicht geman den
Endgiiitigen Bedingungen vorzeitig zurlickzahlt, ist eine
Realisierung des durch die Werlpapiere gegebenenfalls
verbrieften wirtschaftlichen Wertes {bzw. eines Teils davon) nur
durch Verdufterung der Wertpapiere maéglich.

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

Solange die Wertpapiere in einer Globalurkunde verbrieft sind,
wird die Emittentin durch Zahlung an CBF zur Weiterleitung an die
Kontoinhaber wvon ihrer Zahlungsverpflichiung befreit. Der
wirtschaftliche Eigentiimer der Globalurkunde ist hinsichtlich des
Empfangs wvon Zahlungen unter den entsprechenden
Wertpapieren auf das Verfahren von CBF angewiesen. Die
Emittentin  Ubernimmt grundsatzlich keine Verantwortung und
Haftung fur die Richtigkeit des Nachweises des wirtschafilichen
Eigentums oder die ordnungsgemaRe Zahlung an die
wirtschaftlichen Eigentimer.

Die Emittentin trifft keinerlei Verantwortlichkeit oder Haftung unter
jedweden Umstanden fiir Handlungen und Unterlassungen von
CBF als solche als auch flir jeden daraus resultierenden Schaden
fir Inhaber von Wertpapieren generell und fliir Aufzeichnungen
iiber das wirtschatftliche Eigentum der Inhaber von Wertpapieren
an Globalurkunden sowie Zahlungen daraus im Besonderen.
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Weitere
wertbestimmende
Faktoren im Fall von
Wertpapieren, die an
ainen Basiswert
gebunden sind:

Investoren haben keine
Aktionarsrechte:

Risikoausschliefende
oder -einschridnkende
Geschéfte:

Potenzielle Investoren soliten sich bewusst sein, dass eine Anlage
in die Wertpapiere mit einem Bewertungsrisiko im Hinblick auf
eine zugrunde liegende Aktie verbunden ist. Sie sollten Erfahrung
mit Geschéften mit Wertpapieren haben, deren Wert von einer
Aktie abgeleitet wird. Der Wert der Aktie kann Schwankungen
unterworfen sein; diese Wertschwankungen sind von einer
Vielzahl von Fakforen abhdngig, wie zum Beispiel Tatigkeiten der
jeweiligen  Emittentin, volkswirtschaftlichen Faktoren und
Spekulationen. Besteht ein Basiswert aus einem Korb
verschiedener Aktien, kdénnen Schwankungen im Wert eines
enthaltenen Bestandteils durch Schwankungen im Wert der
anderen Bestandteile ausgeglichen oder verstarkt werden. Zudem
ist die historische Woertentwicklung einer Aktie kein Indikator flr
ihre zuklnftige Wertentwicklung. Veranderungen in dem
Marktpreis einer Aktie beeinflussen den Handelspreis der
Wertpapiere und es ist nicht vorhersehbar, ob der Marktpreis einer
Aktie steigt oder fallt.

Wenn der durch die Wertpapiere verbriefte Anspruch des
Gldubigers mit Bezug auf eine von der Wahrung des Wertpapiers
abweichenden Wahrung, Wahrungseinheit oder Rechnungseinheit
berechnet wird oder sich der Wert eines Basiswerts in einer
solchen ven der Wéahrung des Wertpapiers abweichenden
Wahrung, Wahrungseinheit oder Rechnungseinheit bestimmt,
sollten sich potenzielle Investoren dariiber im Klaren sein, dass
mit der Anlage in die Wertpapiere Risiken aufgrund wvon
schwankenden Wechselkursen verbunden sein kénnen und dass
das Verlustrisiko nichi allein von der Entwicklung des Weris einer
zugrunde liegenden Aktie, sondern auch von unglinstigen
Entwicklungen des Werts der fremden Wahrung, Wahrungselnhelt
oder Rechnungseinheit abhangt.

Im Fall von Aktienbezogenen Wertpapieren gilt, dass die
Wertpapiere keine Anteile an der zugrunde liegenden Aktie
vermitteln, einschlielllich etwaiger Stimmrechte oder etwaiger
Rechte, Dividendenzahlungen zu empfangen, Zinsen oder andere
Ausschiittungen oder andere Rechte hinsichtlich der zugrunde
liegenden Aktie. Die jeweilige Emittentin, die Garantin, der/die
Manager und/oder ihrer jeweiligen angeschlossenen Unternehmen
kénnen sich dazu entschlielen, die Basiswerte nicht zu halten
oder keine derivativen Vertrdge, 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 Wertpapiere begeben wurden,
beschrankt, Rechte, Anspriche und Anteile bezlglich der
Basiswerte oder bezliglich von derivativen Vertragen, dis sich auf
die Basiswerte beziehen, zu verkaufen, zu verpfanden oder
anderweitig zu Ubertragen,

Jede Person, die beabsichtigt, die Wertpapiere als Hedging-
Position zu verwenden, sollte etwaige Korrelationsrisiken
erkennen. Die Wertpapiere kdnnen gegebenenfalls fir ein
Hedging einer Aktie cder eines Portfolios, dessen Bestandteil die
Aktie ist, nicht geeignet sein. Darliber hinaus kann es unmaglich
sein, die Wertpapiere zu einem Preis zu verkaufen, der direkt den
Preis der zugrunde liegenden Aktie oder des Portfolios, dessen
Bestandteile die Aktie ist, widerspiegelt. Potenzielle Investoren
diirfen nicht darauf vertrauen, dass wahrend der Laufzeit der
Wertpaplere jederzeit Geschéafte abgeschlossen werden kénnen,
durch die relevanie Risiken ausgeschlossen oder eingeschrinkt
werden kdnnen; tatsachlich hangt dies von den Marktverhilinissen
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Ausweitung der Spanne
zwischen Kauf- und
Verkaufskursen und —
preisen:

Einfluss von Hedging-
Geschéften der
Emittentin die
Wertpapiere:

auf

Kein  Schutz  durch
Einlagensicherung:

Fehlende
Marktliquiditét:

Eingeschrankter
Sekundarmarkthandel:

Wertpapiere, die an

und den jeweils zugrunde liegenden Bedingungen ab. Unter
Umstdnden kdénnen solche Geschafte nur zu einem ungiinstigen
Marktpreis getatigt werden, so dass flir den Glaubiger ein
entsprechender Verlust entsteht.

Irm Falle besonderer Marktsituationen, in denen
Sicherungsgeschéfte durch die Emittentin nicht oder nur unter
erschwerten Bedingungen mdoglich sind, kann es zu zeitweisen
Ausweitungen der Spanne zwischen Kauf- und Verkaufskursen
bzw. zwischen Kauf- und Verkaufspreisen, die von der Emittentin
gestellt werden kdnnen, kommen, um die wirtschaftlichen Risiken
der Emittentin einzugrenzen. Daher verduern Glaubiger, die ihre
Woertpapiere an der Borse oder im Over-the-Counter-Markt
veraulern méchten, gegebenenfalls zu einem Preis, der erheblich
unter dem tats&chlichen Wert der Wertpapiere zum Zeitpunkt ihres
Verkaufs liegt,

Die Emittentin kann einen Teil oder den gesamten Erlds aus dem
Verkauf der Wertpapiere fUr Absicherungsgeschéfte hinsichtlich
des Risikos der Emittentin im Zusammenhang mit der Tranche
von Wertpapieren verwenden. In einem solchen Fall kann die
Emittentin’ odet ein mit ihr verbundenes Unternehmen Geschéite
abschlielen, die den Verpflichtungen der Emittentin aus den
Wertpapieren enfsprechen. Es kann nicht ausgeschlossen
werden, dass im Einzelfall der Kurs efner den Wertpapieren
zugrunde liegenden Aktie durch solche Transaktionen besginflusst
wird. Die Eingehung oder Aufldsung dieser Hedging-Geschifte
kann bei Wertpapieren, deren Wert vom Eintritt eines bestimmten
Ereignisses in Bezug auf eine Aktie abhangt, die
Wahrscheinlichkeit des Eintritts oder Ausbleibens des Ereignisses
beeinflussen.

Die unter diesem Programm ausgegebenen Wertpapiere werden
weder durch den Einlagensicherungsfonds des Bundesverbandes
deutscher Banken e.V. noch durch das Einlagensicherungsgesetz
abgesichert.

Es kann nicht vorausgesagt werden, ob es fiir die Wertpapiere
einen Sekundarmarkt gibt, ob ein solcher Markt liquide oder
illiguide sein wird und wie sich die Wertpapiere in einem solchen
Sekundarmarkt handeln lassen. Wenn die Wertpapiere nicht an
einer Bobrse gehandelt werden, kann es schwierig sein,
Informationen zur Preisbestimmung der Wertpapiere zu erhalten
und Liquiditdt und Marktpreis der Wertpapiere kénnen dadurch
nachteilig beeinflusst werden. Die Liquiditdt der Wertpapiere kann
auch durch Wertpapieran- und -verkaufsbeschrinkungen
verschiedener Rechtsordnungen beeintrdchtigt werden. Je
eingeschrankter der Sekundarmarkt ist, desto schwieriger kann es
fr Glaubiger sein, den Marktwert der Wertpapiere vor Ablauf des
Falligkeitstermins zu realisieren.

Der Handel mit den Wertpapieren kann auf einem oder mehreren
elekironischen Handelssystemen statifinden, so dass die Preise
fir sowohl ,Ankauf’ als auch ,Verkauf* fir den bdorslichen und
aufberborstichen Handel quotiert werden kdnnen. Solite ein von
der Emittentin und/oder ihren verbundenen Unternehmen
verwendetes elektronisches Handelssystem ganz oder teilweise
unverfligbar werden, hatte dies entsprechende Auswirkungen auf
die Fahigkeit der Investoren, mit den Wertpapieren zu handeln.

Soweit die Wertpapiere an einer regulierten Borse angeboten
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einer regulierten Borse
angeboten werden;

Markiwert der

Wertpapiere:

Marktpreisrisiko -
Historische
Wertentwicklung:

Risiken in Bezug auf
die Zurlicknahme des
Angebots:

Risiken in Bezug auf

die vorzeitige
Kindigung des
Angebots:

Risiken in Bezug auf
Gebihren und/oder
andere im
Emissionspreis

enthaltene zusatzliche

Kosten;

werden, kdnnen sie zu einem Preis angeboten werden, der ber
oder unter dem Emissionspreis liegen kann.

Es kann immer dazu kommen, dass Investoren keine Moglichkeit
haben, die Werlipapiere zu einem Preis zu verkaufen, der héher ist
als der Preis den sie beim Erwerb der Wertpapiere bezahlt haben.
Dies liegt daran, dass selbst dann, wenn mit den Wertpapieren an
einer Borse gehandelt wird es dazu kommen kann, dass ein
Sekundarmarkt nicht oder nur in geringfigigem Mafe entsteht und
es deshalb unméglich oder nur sehr schwer durchfiihrbar ist, die
Wertpapiere zum gewiinschten Preis zu verkaufen.

Der Marktwert der Wertpapiere wird durch die Bonitat der
Emittentin und der Garantin sowie durch eine Vielzahl von
zusatzlichen Faktoren, insbesondere durch die Bewegungen der
Referenzzinssdtze und der Swap-Satze, Markizins und Margen,
Marktliguiditdt sowie durch die noch verbleibende Zeit his zum
Falligkeitstag, bestimmt.

Der Preis, zu dem der Glaubiger die Wertpapiere vor Falligkeit
verkaufen kann, kann erheblich unter dem Emissionspreis oder
dem vom Kaufer bezahlten Kaufpreis liegen. Historische Werte
der Referenzzinssdtze oder der Swap-Sédtze kénnen nicht als
Indikatoren fiir die Entwicklung der Referenzzinssitze oder der
Swap-Satze wahrend der Laufzeit der Wertpapiere angesehen
werden.

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

Die Emittentin behdlt sich das Recht vor, gemal der Vereinbarung
mit MPSCS, das Angebot zuriickzunehmen und die Begebung der
Wertpapiere, gleich aus welchem Grunde, vor dem Begebungstag
nicht durchzufihren. Im Falle einer solchen Zuriicknahme bzw
Nichtdurchfilhrung der Begebung in Bezug auf die Wertpapiere
sollten Investoren beachten, dass fir eine solche Zurlicknahme
bzw. eine solche Nichtdurchfiihrung keine Entschadigung gezahit
wird und Investoren zudem einem Wiederanlagerisiko unterliegen
konnen.

Im Falle einer vorzeitigen Kiindigung des Zeitraums fiir die
Zeichnung durch die Emittentin kdnnen die Wertpapiere zu einem
geringeren Gesamtnennbetrag begehben werden als erwartet. Ein
solcher geringerer Gesamtnennbetrag kann die Liquiditat der
Wertpapiere sowie das Vermdgen des Investors, die Wertpapiere
im Sekundarmarkt zu verkaufen, beeintrachtigen. .

Es ist zu beachten, dass der Emfssionspreis der Wertpapiere
eventuell Vertriebsgeblhren und/oder zusatzliche Kosten und
Gebihren beinhaltet, die bei der Preisfesilegung der Wertpapiere
im Sekundarmarkt nicht berlicksichtigt werden.

Solche Gebilhren und/oder zusatzliche Kosten kdnnen die Rendite
cder Wertpapiere beeinflussen. Eine solche Rendite kann eventuell
die Risiken der Wertpapiere nicht angemessen reflektieren und
kinnte geringer ausfallen als die flir ahnliche am Sekundarmarkt
gehandelte Wertpapiere angebotene Rendite. Dies bedeutet nicht,
dass die Wertpapiere (berhaupt eine positive Rendite haben
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Allgemeine Risiken im

Zusammenhang
Strukturierten
Wertpapieren

Aktienbezogene
Wertpapiere

rnit

werden.

Der lnvestor sollte ebenso berlicksichtigen, dass im Falle eines
Verkaufs der Woertpapiere am Sekundarmarkt die im
Emissionspreis enthaltenen Geblhren und/oder zusétzliche
Kosten moglicherweise nicht aus dem Verkaufspreis kompensiert
werden kénnen und dadurch eine Rendite bestimmt werden
konnte, die die mit den Wertpapieren einhergehenden Risiken
nicht beriicksichtigt.

Eine Kapitalanlage in Wertpapiere, bei denen Zahlungen etwaiger
Zinsen und/oder die Riickzahlung an die Entwicklung von einer
Aktie gebunden ist, kann erhebliche Risiken mit sich bringen, die
bei ahnlichen Kapitalanlagen in herkémmliche Schuldtitel nicht
auftreten. Solche Risiken umfassen die Risiken, dass der
Glaubiger keine Zinszahlung erhalten kann, der erzielte Zinssatz
geringer sein kann als der zur glsichen Zeit auf sinen
herkdmmlichen Schuldtitel zahlbare Zinssatz und/oder dass der
Glaubiger sein eingesetztes Kapital ganz oder zu einem
erheblichen Teil verliert. Zusatzlich sollten sich potenzielle
Investoren dariiber im Klaren sein, dass der Marktpreis solcher
Wertpapiere sehr volatil sein kann (abhangig von der Volatilitat
desmaligeblichen Basiswerts). Weder der aktuells noch der
historische Wert des Basiswerts sollten als Indikator fiir die
zukiinftige Entwicklung eines solchen Basiswerts wahrend der
Laufzeit eines Wertpapiers gesehen werden.

Aktienbezogene Woertpapiere sind Schuldtitel, bei denen der
Auszahlungsbetrag und/oder etwaige Zinszahlungen nicht im
Voraus feststehen. Auszahlungsbetrdge undfoder etwaige
Zinszahlungen hangen vom Marktwert der Aktie ab, der unter
Umstanden erheblich geringer sein kann als der Emissionspreis
oder dem vom Glaubiger bezahlten Kaufpreis und kdnnen sogar
null betragen, in welchem Fall Gléaubiger ihre gesamte Anlage
verlieren kdnnen.

Aktienbezogene Werlpapiere werden vom Emittenten der
zugrunde liegenden Aktie in keiner Art und Weise geférdert,
unterstitzt oder verkauft. Der Emittent der zugrunde liegenden
Aktie gibt keine ausdriickliche oder konkiudente Zusicherung oder
Garantie hinsichtlich der zukiinftigen Entwicklung der zugrunde
liegenden Aktie. Der Emittent der zugrunde liegenden Aktie ist
nicht  verpflichtet, die Interessen der jeweiligen Emittentin oder
digjenigen der Glaubiger in irgendeiner Form zu bericksichtigen.
Die Emittenten der zugrunde liegenden Aktie sind nicht an dem
aus den Wertpapieren resultierenden Erldsen beteiligt. Sie sind
auch nicht fir die Ermitlung des Preises, die Wahl des
Zeitpunktes und den Umfang einer Emission verantworflich und
haben daran auch nicht mitgewirkt. Der Erwerb der Wertpapiere
berechtigt weder zum Erhalt von Informationen vom Emittenten
des Basiswertes, der Ausibung von Stimmrechten oder dem
Erhalt von Dividenden aus Aktien.

Der Anleger kann seinen Kapitaleinsatz ganz oder teflweise
verlieren.
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E.2b

E.3

ANGEBOT

Griinde fiir das Angebot
und Zweckbestimmung
der Erlose:

Beschreibung der
Angebotskonditionen:

Der Grund fur das Angebot der Wertpapiere ist die
Gewinnerzielung. Die Nettoerlose der Begebung der Wertpapiere
werden von der Emittentin  flr ihre  allgemeinen
Finanzierungszwecke verwendet. Hinsichtlich MSBV werden
mindestens 95% der FErldse innerhalb der Gruppe, der sie
angehdren, investiert {uitzetten).

Gesamtnenntwert: Bis zu EUR 30.000.000.
Verkaufskurs: EUR 1.000 pro Weripapier.

Es gibt keinen Mindest- oder Héchstbetrag fiir die Zeichnung der
Wertpapiere.

Die Wertpapiere werden im Wege des offentlichen Angebots
begeben. Die Platzierung der Wertpapiere erfolgt nicht aufgrund
eines Ubernahmevertrags in Bezug auf die Wertpapiere.

Angebotszeitraum: Ein Angebot (das "Angebot”) kann aulerhafb
des Ausnahmebereichs gemafy §3(2} der Prospektrichtlinie in
ltalien (der "Offentliche Angebotsstaat” vom 12. Mérz 2018
(einschlisBlich) bis zum 23. April 2018 (einschlieflich} (die
"Angebotsfrist") durchgeflinrt werden vorbehaitlich einer
Verklrzung oder Verlangerung entsprechend der Vereinbarung
zwischen der Emittentin und dem Lead WManager (wie
nachstehend definiert).

Zeichnungszeitraum: In  der Zeit vom 12.Marz 2018
(einschlisBlich) bis um 13:00 Uhr MEZ am 23. April 2018
(einschlieBlich) kdénnen die Wertpapiere in ltalien gezeichnet
werden, vorbehaltlich einer Verklrzung oder Verldngerung des
Vertriebszeitraumes, gemal einer entsprechenden Vereinbarung
zwischen der Emittentin und dem Lead Manager.

Es gibt keine vorbestimmten Zuteilungskriterien. Die
Vertriehsstelle wird Zuteilungskriterien festlegen, die eine
Gleichbehandlung potenzieller Investoren sicherstellen. Samtliche
wahrend der Angebotsfrist durch die Vertrisbsstelle zur Zeichnung
angefragten Wertpapiere werden bis zur maximal angebotenen
Anzahl von Wertpapieren zugeteilt.

Falls wahrend der Angebotsfrist die Zeichnungsanfragen den
Gesamibetrag des Angebots (berschreiten, wird die Emittentin in
Abstimmung mit dem Lead Manager die vorzeitige Beendigung
der Angebotsfrist durchflhren, und die Vertriebsstelle wird die
Annahme weiterer Zeichnungsanfragen unmittelbar einstelien. Die
Mitteilung Uber eine solche vorzeitige Beendigung erfolgt im
Wege einer Anklndigung, die auf der Internetiseite des Lead
Managers sowie der Vertriebsstelle verdffentlicht wird.

At des Verkaufes: ©offentliches Angebot wéhrend des
Zeichnungszeitraums in dem Offentlichen Angebotsstaat.
Bedingungen, denen das Angebot unterliegt: Die Emittentin ist
berechtigt, vorbehaltlich einer Vereinbarung mit dem Lead
Manager, das Angebot zuriickzunehmen und die Begebung von
Wertpapieren aus irgendeinem Grund vor dem Begebungstag zu
stoppen.
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E.4

Beschreibung aller fiir

das
wesentlichen,
kollidierenden

Beteiligungen:

Angebot
auch

Beschreibung des Angebotsverfahrens: Ein Zeichrnungsantrag in
Bezug auf die Wertpapiere kann in ltalien in den Biros der
Vertriebsstelle erfoigen. Der Vertrieb erfolgt in Ubereinstimmung
mit den Ublichen Verfahren der Vertriehsstelle.

Die Vertrisbsstelle wird in  eigener Verantwortung die
mafgeblichen Informationen diesbeziiglich an ihre Kunden in
Ubereinstimmung mit anwendbarem Gesetz und Verordnungen
und den Richtlinien der Veririebsstelle, einschlieffich im
Zusammenhang mit Ricktrittsrechten, die den Investoren
zustehen, weitergeben.

Einzelheiten zu den Fristen fiir die Bedienung der Wertpapiere
und ihre Lieferung: Die Wertpapiere werden von Clearstream
Banking AG, Frankfurt am Main, Deutschland zum Clearing
angenommen. Zahlungen erfolgen an das Clearing System oder
an dessen Order zu Gunsten des jeweiligen Kontcinhabers des
Clearing Systems. Die Emiltentin wird durch Zahlung an das
Clearing System oder an dessen Order von ihrer Verpflichtung
befreit,

Verfahren flir die Auslibung eines etwaigen Vorzugsrechts, die
Ubertragbarkeit der Zeichnungsrechte und die Behandlung_von
nicht ausgelibten Zeichnungsrechten: Die Wertpapiere 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
einen Auszug ihres Wertpapierdepots (iber die erfolgreiche
Zeichnung oder Platzierung der Wertpapiere informiert. Die
Zahlung auf die Wertpapiere durch den Investor wird am
Begebungstag der Wertpapiere durchgefiihrt.

MPSCS und die Vertriebsstelle befinden sich, hinsichtlich des
Angebots  der Wertpapiere, in einem Interessenskonflikt
gegeniber den Investoren, da beide Gesellschaften zur gleichen
Bankengruppe gehdren (die Montepaschi Banking Gruppe) und
sie ein wirtschaftliches Interesse am Vertrieb der Wertpapiere
besitzen. MPSCS und die Vertriebsstelle werden von der
Emittentin  jeweils die Management Geblhren sowie die
Verkaufsgeblhren erhalten, wie sie unter Ziffer 10 (i} der
Endgtiltigen Bedingungen dargestellt sind.

MPSCS veriligt Uber einen weiteren Interessenskonflikt: MPSCS
handelt als Absicherungsgegenpartei (hedging counterparty) von
Morgan Stanley & Co. International Plc, die, in Bezug auf die
Wertpapieremission, der gleichen Bankengruppe wie die
Emittentin angehort und voriliegend als Liquiditatsgeberin fungiert
und dabei Kauf bzw Verkaufsméglichkeiten fiir die Investoren
anbieten soll. Im Hinblick aud die Zulassung der Wertpapiere zum
Handel an der EUROTLX, wird MPSCS als Spezialistin fungieren.

Potenzielle Interessenkonflikte kénnen sich — in Bezug auf das
Angebot eines Wertpapiers — ergeben fiir die Festlegungsstelle
und die Garantin, da beide Gesellschaften zum Morgan Stanley
Konzern gehdren,

Ferner kénnen die Emittentin,die Garantin, der Lead Manager und
die  Vertriebsstelle oder ihre jeweiligen  verbundenen
Unternehmen, welche eine Kooperation mit der Emittentin des
Basiswertes eingegangen sind, im Rahmen der Aus{ibung ihrer
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E.7

Schatzung der
Ausgaben, die dem
Glaubiger in Rechnung
gestellt werden;

Ublichen Téatigkeiten (i} an Transaktionen beteiligt sein, die der
zugrundeliegenden Aktie betreffen, (i) auf diese bezogene
derivative Instrumente hegehen oder kaufen oder (iii) Analysen
bezlglich des zugrundelisgenden Aktie verdffentlichen, (iv) nicht
dffentliche Information in Bezug auf diese erhalten, ohne dabei
verpflichtet zu sein, diese Informationen den Inhabern gegeniiber
mitzuteilen.

Es kann sein, dass solche Transaktionen den Inhabern keinen
Vorteil verschaffen und dass sie einen positiven oder negativen
Einfluss auf den Wert des zugrundeliegenden Aktie und in der
Konsequenz, auf den Wert der Wertpapiere haben.

Die Emittentin stellt Zeichnern der Wertpapiere keine Kosten oder
Steuern im Zusammenhang mit dem Angebot der Wertpapiere in
Rechnung. Dies bedeutet nicht, dass nicht andere Personen, wie
z.B. Vertriebsstellen, Kosten oder Steuern in Rechnung stellen
kdnnen.
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