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This document constitutes two base prospectuses: (i) a
base prospectus for the issuance of commodity and
currency linked securities in the English language and
(i) a base prospectus for the issuance of commodity
and currency linked securities in the German language
(together, the "Base Prospectus") for the purpose of
article 5.4 of the 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),
as amended from time to time. Under the
Euro 2,000,000,000 German Programme for Medium
Term Securities (the "Programme”), Morgan Stanley &
Co. International plc ("MSIP") and Morgan Stanley B.V.
("MSBV" and MSIP and MSBV, each an "Issuer" and,
together, the "Issuers") may, from time to time, issue
commodity or currency linked notes and certificates
and warrants in bearer  form (together,
the "Securities"), whereby Securities issued under
German law are debt securities
(Schuldverschreibungen) in the meaning of §793 of the
German Civil Code (Burgerliches Gesetzbuch).
Securities issued by MSBV will benefit from a
guarantee dated 30 September 2016
(the "Guarantee") by Morgan Stanley ("Morgan
Stanley" or the "Guarantor"). The aggregate principal
amount of Securities outstanding under the Programme
will at no time exceed Euro 2,000,000,000 (or the
equivalent in other currencies).

Dieses Dokument umfasst zwei
(i) einen Basisprospekt far die Emission
warenbezogener und wahrungsbezogener
Wertpapiere in englischer Sprache und (ii) einen
Basisprospekt fur die Emission warenbezogener und
wahrungsbezogener  Wertpapiere in  deutscher
Sprache (zusammen der "Basisprospekt") fir
Zwecke von Artikel 5.4 der Richtlinie 2003/71/EG des
Europaischen Parlaments und des Rates vom
4. November 2003 (geandert durch die
Richtlinie 2010/73/EU des Europaischen Parlaments
und des Rates vom 24. November 2010) in jeweils
aktueller Fassung. Im Rahmen des
Euro 2.000.000.000 German Programme for Medium
Term Securities (das "Programm") kénnen Morgan
Stanley & Co. International plc ("MSIP") und Morgan
Stanley B.V. ("MSBV", MSIP und MSBV jeweils
eine "Emittentin” und zusammen
die "Emittentinnen") von Zeit zu Zeit auf den Inhaber
lautende, warenbezogene und wahrungsbezogene
Schuldverschreibungen und Zertifikate und
Optionsscheine  (zusammen  die "Wertpapiere")
begeben, wobei nach deutschem Recht begebene
Wertpapiere Schuldverschreibungen im Sinne von
§793 des Birgerlichen Gesetzbuchs ("BGB") sind.
Die von MSBV begebenen Wertpapiere stehen unter
einer Garantie von Morgan Stanley ("Morgan
Stanley" oder die "Garantin"), die vom 30.
September 2016  datiert  (die "Garantie”).  Der
Gesamtnennbetrag der im Rahmen des Programms
ausstehenden Wertpapiere Uberschreitet zu keinem
Zeitpunkt Euro 2.000.000.000 (oder den Gegenwert in
anderen Wahrungen).

Basisprospekte:



In relation to Securities issued under this Programme,
application (i) has been made to the Commission de
Surveillance du Secteur Financier ("CSSF") as
competent authority (the "Competent Authority") for
its approval of this Base Prospectus and (ii) may be
made to the Frankfurt Stock Exchange and/or the
Baden-Wiirttemberg Stock Exchange in Stuttgart
and/or the Luxembourg Stock Exchange for such
Securities to be admitted to trading, either (i) on the
regulated market (regulierter Markt) (as defined in the
Market  and Financial Instruments  Directive
2004/39/EC), or (ii) on the unregulated market segment
'‘Borse Frankfurt Zertifikate Premium' of the Frankfurt
Stock Exchange and/or on the unregulated trading
segment EUWAX of the Baden-Wiurttemberg Stock
Exchange (Stuttgart) and/or the Luxembourg Stock
Exchange (Bourse de Luxembourg), as the case may
be. In addition to the Frankfurt Stock Exchange and the
Baden-Wirttemberg Stock Exchange in Stuttgart and
the Official List of the Luxembourg Stock Exchange,
Securities may be listed on further stock exchanges or
may not be listed on any segment of any stock
exchange or may not be admitted to trading on any
unregulated market (e.g., a Freiverkehr) of any stock
exchange, as may be determined by the relevant
Issuer in relation to such issue of Securities. Pursuant
to Art. 7(7) of the loi relative aux prospectus pour
valeurs mobilieres (the Luxembourg law on
prospectuses for securities), by approving this Base
Prospectus, the CSSF shall give no undertaking as to
the economical and financial soundness of the
operation or the quality or solvency of the respective
Issuer. The Issuer has applied for notification of this
Base Prospectus into the Federal Republic of Germany
("Germany") and the Republic of Austria ("Austria").

In Bezug auf die im Rahmen dieses Programms
begebenen  Wertpapiere (i) wurde  bei  der
Commission de Surveillance du Secteur Financier
("CSSF") als der zustandigen Behorde
(die "Zustandige Behdrde") die Bewilligung dieses
Basisprospekts beantragt und (ii) wird gegebenenfalls
bei der Frankfurter Wertpapierbdrse und/oder der
Baden-Wurttembergischen Wertpapierbdrse
(Stuttgart) und/oder der Luxemburger Bdrse die
Zulassung dieser Wertpapiere zum Handel entweder
(i) im regulierten Markt (wie in der Richtlinie
2004/39/EG uber Markte fur Finanzinstrumente
definiert) oder (i) im unregulierten Marktsegment
'‘Borse Frankfurt Zertifikate Premium' der Frankfurter
Wertpapierbdrse und/oder im unregulierten

Handelssegment EUWAX der Baden-
Wirttembergischen ~ Wertpapierbdrse  (Stuttgart)
und/oder der Luxemburger Boérse (Bourse de

Luxembourg) beantragt. Die Wertpapiere kdnnen
neben der Frankfurter Wertpapierbdérse und der
Baden-Wirttembergischen Bérse in Stuttgart sowie
der Official List der Luxemburger Bérse noch an
weiteren BoOrsen zugelassen oder nicht zu einem
Handelssegment an einer Bdrse zugelassen oder
nicht zum Handel in einem unregulierten Markt
(Freiverkehr) an einer Borse zugelassen werden, wie
von der jeweiligen Emittentin fir die betreffende
Emission von Wertpapieren bestimmt, bei denen es
sich um regulierte Markte handelt. GemaR Artikel 7(7)
des loi relative aux prospectus pour valeurs
mobilieres  (dem  Luxemburger Gesetz (ber
Wertpapierprospekte) gibt die CSSF durch die
Bewilligung dieses Basisprospekts keine Zusicherung
hinsichtlich der wirtschaftlichen und finanziellen
Stabilitat des Betriebs oder der Qualitat oder
Zahlungsfahigkeit der betreffenden Emittentin ab. Die
Emittentin hat die Notifizierung dieses Basisprospekts
in die Bundesrepublik Deutschland ("Deutschland")
und die Republik Osterreich ("Osterreich") beantragt.



The Securities have not been, and will not be,
registered under the United States Securities Act of
1933, as amended (the "Securities Act") or the
securities laws of any state in the United States
("U.Ss."), and are subject to U.S. tax law
requirements. The Securities may not be offered,
sold or delivered, at any time, directly or indirectly
within the United States (which term includes the
territories, the possessions and all other areas
subject to the jurisdiction of the United States) or
to, or for the account or benefit of, U.S. persons (as
defined in Regulation S under the Securities Act).

Die Wertpapiere sind und werden nicht im
Rahmen des United States Securities Act of 1933
in aktueller Fassung (der "Securities Act") oder
der Wertpapiergesetze eines Bundesstaates der
Vereinigten Staaten ("U.S.") registriert und
unterliegen den Anforderungen des U.S.-
Steuerrechts. Die Wertpapiere dirfen zu keiner
Zeit direkt oder indirekt innerhalb der Vereinigten
Staaten (wobei dieser Begriff die Territorien und
AuBengebiete und alle Gebiete umfasst, die der
Jurisdiktion der Vereinigten Staaten unterliegen)
oder gegenlber oder an US-Personen ("U.S.
persons" gemal Definition in Regulation S im
Rahmen des Securities Act) angeboten, verkauft
oder ausgeliefert werden.

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 investment in the
Securities. Potential investors in Securities are,
therefore, advised to study the full contents of this
Base Prospectus (in particular, the section "Risk
Factors").

Potenzielle Anleger in Wertpapiere werden
ausdricklich darauf hingewiesen, dass eine
Anlage in die Wertpapiere mit finanziellen Risiken
verbunden ist, die im Falle ihres Eintritts zu einem
Rickgang des Wertes der Wertpapiere flihren
kdnnen. Potenzielle Anleger in Wertpapiere
sollten darauf vorbereitet sein, ihre gesamte
Investition in die Wertpapiere zu verlieren.
Potenziellen Anlegern in Wertpapiere wird daher
geraten, den vollstandigen Inhalt dieses
Basisprospekts zu lesen (inshesondere den
Abschnitt "Risikofaktoren").

The date of this Base Prospectus is
24 October 2016

The Securities are senior unsecured obligations of
Morgan Stanley & Co. International plc or Morgan
Stanley B.V. (whereby Securities issued by Morgan
Stanley B.V. are guaranteed by Morgan Stanley),
and all payments on the Securities, including the
repayment of principal if any, are subject to the
credit risk of the relevant Issuer and the Guarantor
(in case of Securities issued by Morgan Stanley
B.V.). The Securities are not deposits or savings
accounts and are not insured by the U.S. Federal
Deposit Insurance Corporation or any other
governmental agency or any other non-
governmental body (instrumentality) or deposit
protection scheme anywhere, nor are they
obligations of, or guaranteed by, a bank.

Dieser Basisprospekt datiert vom
24. Oktober 2016.

Die Wertpapiere sind nicht-nachrangige
unbesicherte Verbindlichkeiten von Morgan
Stanley & Co. International plc oder Morgan
Stanley B.V. (wobei von Morgan Stanley B.V.
begebene Wertpapiere durch Morgan Stanley
garantiert sind), und alle Zahlungen auf die
Wertpapiere, einschlief3lich der etwaigen
Riuckzahlung des Kapitals, unterliegen dem
Kreditrisiko der betreffenden Emittentin und der
Garantin (im Falle von durch Morgan Stanley B.V.
begebenen Wertpapieren). Bei den Wertpapieren
handelt es sich nicht um Einlagen oder
Spareinlagen, sie sind nicht durch die U.S.
Federal Deposit Insurance Corporation oder eine
andere staatliche Stelle oder einen anderen nicht-
staatlichen Verbund oder ein Einlagensicherungs-
programm, gleichgiltig an welchem Ort
versichert, und sie sind keine Verbindlichkeiten,
einer Bank und nicht durch eine Bank garantiert.
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SUMMARY OF THE BASE PROSPECTUS

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.
Al

A2

INTRODUCTION AND WARNINGS

Warnings

Consent by the
Issuer to the use of
the Base Prospectus
and indication of the
offer period.

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 translating the Base Prospectus before the legal
proceedings are initiated.

Civil liability attaches only to those persons who have tabled the
Summary including any translation thereof, but only if the Summary
is misleading, inaccurate or inconsistent 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.

[Not applicable. No consent to the use of the Base Prospectus has
been given.] [[e] [Each of [e]] [and/or each of [e] as financial
intermediary] [and each financial intermediary appointed by [e] and
each financial intermediary appointed by such financial intermediary]
subsequently reselling or finally placing the Securities in [the Grand
Duchy of Luxembourg] [,] [and] [the Federal Republic of Germany]
[and] [the Republic of Austria] is entitled to use the Base Prospectus
for the subsequent resale or final placement of the Securities during
the offer period for the subsequent resale or final placement of the
Securities [from [e] to [e]] [from the issue date of the Securities
(inclusive) to the later of (i) the date of expiry of the Base Prospectus
and (i) the expiry of the validity of the base prospectus for
Commodity and Currency Linked Securities in relation to the Euro
2,000,000,000 German Programme for Medium Term Securities
immediately succeeding this Base Prospectus (in each case
inclusive)], 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
mobilieres) 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).



B.

Any other clear and
objective conditions
attached to the
consent

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.

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.

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 & Co. International plc

B.1

B.2

B.4b

B.5

B.9

B.10

B.12

The legal and

commercial name of

the Issuer:

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

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

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

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

Audit report
qualifications:

Selected historical
key financial
information:

Morgan Stanley & Co. International plc ("MSIP").

MSIP was incorporated in England and Wales and operates under
the laws of England and Wales. MSIP was incorporated as a
company limited by shares under the Companies Act 1985 and
operates under the Companies Act 2006. MSIP was re-registered as
a public limited company. MSIP’s registered office is at 25 Cabot
Square, Canary Wharf, London E14 4QA, United Kingdom.

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

MSIP forms part of a group of companies including MSIP and all of
its subsidiary and associated undertakings ("MSIP Group").

MSIP’s ultimate United Kingdom parent undertaking is Morgan
Stanley International Limited and MSIP’s ultimate parent undertaking
and controlling entity is Morgan Stanley (whereby Morgan Stanley
together with its consolidated subsidiaries form the "Morgan Stanley
Group").

Not applicable. MSIP does not provide profit forecasts.

Not applicable. There are no qualifications in the auditor’s report on
the financial statements of MSIP for the years ended
31 December 2014 and 31 December 2015.

31 December 2014
(Restated)

30 June 2016
(unaudited)

31 December
2015
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B.13

B.14

B.15

B.16

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:

Principal activities of
the Issuer:

Controlling persons:

Consolidated
Balance Sheet
(U.S. $ in millions)
Total assets 448,526 394,084 470,941
Zg;?t'y"ab”'“es and 448,526 394,084 470,941
. Fiscal year ended Fiscal year Six-month
E]ngr(])cleldsattaetgment 31 December ended 31 period ended
(U.S. $ in millions) 2014 December 30 June 2016
estate unaudite
= R d 2015 dited
Net gains on
financial
instruments 2,775 3,508 1,911
classified as held
for trading
;rfflt (loss) before (677) 710 465
Profit (loss) for the
year/p(erioo? (713) 401 293

There has been no material adverse change in the prospects of
MSIP since 31 December 2015, the date of the latest published
annual audited financial statements of MSIP.

Not applicable. There has been no significant change in the financial
or trading position of MSIP since 30 June 2016, the date of the latest
published interim (unaudited) financial statements of MSIP.

Not applicable. MSIP 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 Issuer's position within the
group.

MSIP’s ultimate parent undertaking and controlling entity is Morgan
Stanley. There are substantial inter-relationships between MSIP and
Morgan Stanley as well as other companies in the Morgan Stanley
Group, including the provision of funding, capital, services and
logistical support to or by MSIP, as well as common or shared
business or operational platforms or systems, including employees.

The principal activity of the MSIP Group is the provision of financial
services to corporations, governments and financial institutions.
MSIP operates globally. It operates branches in the Dubai
International Financial Centre, France, Korea, The Netherlands, New
Zealand, Poland, the Qatar Financial Centre and Switzerland.

MSIP is owned directly by Morgan Stanley UK Group (70 per cent.
holding), Morgan Stanley Services (UK) Limited (10 per cent.
holding), Morgan Stanley Finance Limited (10 per cent. holding) and
Morgan Stanley Strategic Funding Limited (10 per cent. holding) and

11



B.17 Credit ratings
assigned to the
Issuer or its debt
securities:

[Morgan Stanley B.V.

B.1 The legal and
commercial name of
the Issuer:

B.2 The domicile and
legal form of the
Issuer, the legislation
under which the
Issuer operates and
its country or
incorporation:

B.4b  Any known trends
affecting the Issuer
and the industries in
which it operates:

B.5 If the Issuer is part of
a group, a
description of the
group and the
Issuer’s position
within the group:

B.9 Where a profit
forecast or estimate
is made, state the
figure:

B.10  Audit report
qualifications:

is ultimately controlled by Morgan Stanley.

Rating of the Issuer: MSIP's short-term and long-term debt has been
respectively rated (i) P-1 and Al, with a stable outlook, by Moody's
Investor Services, Inc. ("Moody's") and (ii) A-1 and A, with a credit
watch positive outlook, by Standard & Poor’s Global Ratings ("S&P").

Rating of the Securities: [Not applicable. The Securities have not
been rated.][Specify credit rating]

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 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.

S&P:

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, as amended from time to time, by the relevant competent
authority.]

Morgan Stanley B.V. ("MSBV")

MSBV was incorporated as a private company with limited liability
(besloten vennootschap met beperkte 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. MSBV does not provide profit forecasts.

Not applicable. There are no qualifications in the auditor’s report on
the financial statements of MSBV for the year ended
31 December 2014 and for the year ended 31 December 2015,

12



B.12

B.13

B.14

Selected historical
key financial
information:

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:

respectively.

Statement of
financial position
(in EUR '000)

31 December
2014

31 December
2015

30 June 2016
(unaudited)

Total assets

8,081,802

8,770,208

9,300,670

Total liabilities
and equity

8,081,802

8,770,208

9,300,670

Statement of
comprehensive
income (in
EUR ’'000)

Fiscal year
ended
31 December
2014

Fiscal year
31 December
2015

Six-month
period ended 30
June 2016
(unaudited)

Net gains/
(losses) on
financial
instruments
classified as held
for trading

185,570

(478,444)

(310,651)

Net gains/
(losses) on
financial
instruments
designated at fair
value through
profit or loss

(185,570)

482,884

307,962

Profit
income tax

before

6,658

10,151

169

Profit and total
comprehensive

income for the
year/period

4,993

7,620

133

There has been no material adverse change in the prospects of
MSBV since 31 December 2015, 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 MSBYV since 30 June 2016, 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 Issuer's position within the

group.

MSBYV is ultimately controlled by Morgan Stanley. All material assets
of MSBV are obligations of one or more companies within Morgan
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B.15

B.16

B.17

B.18

B.19
B.1

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
legislation under
which the Guarantor
operates and its
country or
incorporation:

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

Stanley Group and MSBV'’s ability to fulfil its obligations is dependant
upon such companies fulfilling their obligations to MSBV.

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. MSBYV 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][e].

The Guarantor's obligations under the Guarantee constitute direct,
unconditional and unsecured obligations 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 to creditors' rights.

Morgan Stanley ("Morgan Stanley")

Morgan Stanley, a financial holding company, was incorporated under
the laws of the State of Delaware and operates under the laws of the
State of Delaware. It is 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; 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 the Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer
Protection Act), regulation (including capital, leverage, funding and
liquidity requirements), policies (including fiscal and monetary), and
legal and regulatory actions in the U.S. and worldwide; the level and
volatility of equity, fixed income, and commodity 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 Morgan
Stanley's acquisitions, divestitures, joint ventures, strategic alliances

14



B.19
B.5

B.19
B.9

B.19
B.10

B.19
B.12

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:

Audit report
qualifications:

Selected historical
key financial
information:

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 actions and
initiatives of current and potential competitors as well as governments,
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 [Morgan
Stanley Group][group comprising Morgan Stanley and its
consolidated subsidiaries (the "Morgan Stanley Group")].

Not applicable. Morgan Stanley does not provide profit forecasts.

Not applicable. There are no qualifications in the auditor’s report on
the financial statements of Morgan Stanley for the year ended
31 December 2014 and 31 December 2015, respectively, as
contained in Morgan Stanley's Annual Report on Form 10-K for the
year ended 31 December 2015.

At 31 Dec At 31 Dec | At 30 June | At 30 June
2014 2015 2015 2016
(unaudited) | (unaudited)
Consolidated
Balance Sheet (in
US$ millions)
Total assets 801,510 787,465 825,755 828,873
Total liabilities and
equity 801,510 787,465 825,755 828,873
Six Months ended 30
June

2014 2015 (unaudited)
Consolidated 2015 2016
Income Statement
(in US$ millions)
Net revenues 34,275 35,155 19,650 16,701
Income from contin-
uing operations
before income taxes, 3,591 8,495 5,582 4,221
Net income 3,667 6,279 4,294 2,803

15



B.19
B.13

B.19
B.14

B.19
B.15

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 2015 the date of the latest
published annual audited financial statements of Morgan Stanley.

Not applicable. There has been no significant change in the financial
or trading position of Morgan Stanley since 30 June 2016, the date of
the latest published interim (unaudited) financial statements of
Morgan Stanley.

Not applicable. Morgan Stanley considers that no event particular to
itself 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. Through its subsidiaries and affiliates, Morgan Stanley
provides a wide variety 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 outlook, by Moody's
Investor Services, Inc. ("Moody's") and (i) A-2 and BBB+, with a
stable outlook, by Standard & Poor's Global Ratings ("S&P") and
(i) 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 outlook by Rating and
Investment Information, Inc. ("R&I").

DBRS:

DBRS is not established in the European Economic Area ("EEA") but
the ratings it has assigned to Morgan Stanley may be endorsed by
DBRS Ratings Limited, which is established in the EEA and registered
under Regulation 1060/2009 of the European Parliament and of the
Council of 16 September 2009 on credit rating agencies (the "CRA
Regulation"), as amended from time to time, by the relevant
competent authority.

Fitch:

Fitch is not established in the EEA but the rating it has assigned to
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C.2

C5

C.8

SECURITIES

Type / class /
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):

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.

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&lI:

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

S&P:

S&P is not established in the EEA but the 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
(Burgerliches Gesetzbuch).

ISIN: [e]
Common Code: [o]

German Security Code (WKN): [o]
Other Security Code: [e]]

[in the case of multi-issuances, insert: Please refer to the security
identification numbers set out for each series of Securities in the table
below part C of this Summary.]

[e]

[in the case of multi-issuances, insert: Please refer to the currency set
out for each series of Securities in the table below part C of this
Summary.]

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").

[For the avoidance of doubt: Where in this Summary reference is
made to the term "Commodity", such term comprises the term
"Commaodity Future", if applicable.]
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[In the case of Mini Future Warrants, insert:
Redemption of the Securities:

The Securities do not have a fixed maturity date. However, the
Securities may be terminated and redeemed in one of the following
ways:

(@) following the due exercise by a Holder on any Business Day
beginning on, and including, the First Trading Date (the
"Exercise Date"), the Securities will be redeemed at their
Redemption Amount; or

(b) following the due exercise by the Issuer, in whole but not in
part, by giving notice to the Holders on any Business Day
beginning on, and including, the First Trading Date (the
"Issuer's Call Date"), the Securities will be redeemed at their
Redemption Amount; or

(c) following the occurrence of a Stop Loss Event, the Securities
will be terminated automatically and redeemed at their Stop
Loss Amount.

The Holder is entitled to receive payment of the Redemption Amount
or the Stop Loss Amount, as the case may be, on the Maturity Date.]

[In the case of Open End Turbo Warrants, insert:
Redemption of the Securities:

The Securities do not have a fixed maturity date. However, the
Securities may be terminated and redeemed in one of the following
ways:

(@) following the due exercise by a Holder on any Business Day
beginning on, and including, the First Trading Date (the
"Exercise Date"), the Securities will be redeemed at their
Redemption Amount; or

(b) following the due exercise by the Issuer, in whole but not in
part, by giving notice to the Holders on any Business Day
beginning on, and including, the First Trading Date (the
"Issuer’s Call Date"), the Securities will be redeemed at their
Redemption Amount; or

(c) following the occurrence of a Knock Out Event, the Securities
will be terminated automatically and redeemed at their Minimum
Amount.

The Holder is entitled to receive payment of the Redemption Amount
or the Minimum Amount, as the case may be, on the Maturity Date.]

[In the case of Factor Certificates, insert:
Redemption of the Securities:

The Securities do not have a fixed maturity date. However, the
Securities may be terminated and redeemed in one of the following
ways:

(a) following the due exercise by a Holder on any Business Day
beginning on, and including, the First Trading Date (the
"Exercise Date"), the Securities will be redeemed at their
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Redemption Amount; or

(b) following the due exercise by the Issuer, in whole but not in
part, by giving notice to the Holders on any Business Day
beginning on, and including, the First Trading Date (the
"Issuer’s Call Date"), the Securities will be redeemed at their
Redemption Amount.

(c) following the occurrence of a Reset Event Termination, the
Securities will be terminated automatically and redeemed at
their Minimum Amount.

The Holder is entitled to receive payment of the Redemption Amount
or the Minimum Amount, as the case may be, on the Maturity Date.]

[In the case of Warrants and Discount Warrants, insert:
Redemption of the Securities:

The Securities have a fixed maturity date and will be redeemed on the
Maturity Date at their Redemption Amount.]

[In the case of Turbo Warrants, insert:
Redemption of the Securities:

The Securities have a fixed maturity date and will be redeemed in one
of the following ways:

(& If no Knock Out Event occurred, the Securities will be
redeemed on the Maturity Date at their Redemption Amount; or

(b)  following the occurrence of a Knock Out Event, the Securities
will be terminated automatically and redeemed at their Minimum
Amount.

The Holder is entitled to receive payment of the Redemption Amount
or the Minimum Amount, as the case may be, on the Maturity Date.]

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 any
amendment to, or change in, an official interpretation or application of
such laws or regulations), of the jurisdiction where the Issuer [and/or
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
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Guarantor] will become obligated to pay additional amounts on the
Securities.

[Early redemption at the option of the Issuer at specified redemption
amount(s)

[The Securities can be terminated at the option of the Issuer upon
giving notice to the Holders on [each Business Day][insert dates] and
shall be redeemed at their specified redemption amount(s) [together
with accrued interest to, but excluding, the relevant redemption date].]

[The Securities can be redeemed at the option of the Issuer upon
giving notice within the specified notice period to the Holders on a
date or dates specified prior to the maturity date and at the specified
redemption amount(s)[, together with accrued interest to, but
excluding, the relevant redemption date].]]

[Automatic early redemption

If the Securities provide for an automatic early redemption mechanism
and the automatic early redemption event occurs, the Securities will
be redeemed early and automatically without the requirement of an
explicit termination statement by the Issuer. An automatic early
redemption event has occurred if on any specified date the [Insert in
the case of Commodity linked Securities: Commodity Reference Price
of the [Commodity][the worst performing Commodity] [the best
performing Commodity] [each Commodity] is above [or equal to] a
certain level] Insert in the case of Currency-linked Securities: [the] [at
least one] Exchange Rate is [above][below] a certain level]. The
relevant redemption amount will be calculated in accordance with the
formula as provided for under 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 Issuer following
the occurrence of [a Change in Law] [and/or] [a Hedging Disruption]
[and/or] [Increased Cost of Hedging] upon giving notice within the
specified notice period to the Holders and at the specified redemption
amount [together with accrued interest to, but excluding, the relevant
redemption date].

['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 has difficulties to enter
into transactions to hedge its risk with respect to the Securities or
realise the proceeds of any such transactions.]

["Increased Cost of Hedging" means that the Issuer would incur a
materially increased (as compared with circumstances existing on the
[Issue Date] [First Trading Date]) amount of tax or other expenses to
establish any transaction it deems necessary to hedge its risk with
respect to the Securities.]
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[C.9* Interest: See C.8.
[Fixed Rate Securities

The Securities bear a fixed interest income throughout the entire term
of the Securities. The interest rate remains the same throughout the
term of the Securities.]

[Floating Rate Securities

The Securities will bear interest at a rate determined [(and as
adjusted for the applicable [margin][factor])] on the basis of the
[reference rate] [swap rate]. [The Securities provide for a [minimum]
[and] [maximum] rate of interest.]]

[Non-interest bearing Securities

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

[[Commodity][Currency] linked Securities

[The Securities will bear a fixed interest income depending on the
performance of the underlying [commodity][currency]. [Depending on
the performance of the underlying [commaodity][currency], the interest
rate may be zero per cent.]]

[The Securities will bear interest at a rate, which depends on the
performance of the underlying [commodity][currency].]]

Interest rate [Fixed Rate Securities: [#]% per annum.]

[Floating Rate Securities: [insert EURIBOR] [insert LIBOR][e®] [insert
CMS rate] [[plus][minus] the margin of [e]%] [multiplied with a factor
of [e]] for each interest period [, subject to [a minimum rate of interest
of [#]% per annum] [and] [a maximum rate of interest of [e]% per
annum.]

[Not applicable. The Securities do not provide for periodic interest
payments.]

[Commodity linked Securities:

[If the Securities bear Commodity linked interest, insert applicable
formula and definitions:

[Individual commodity and European Barrier]
[Basket of commodities and European Barrier]
[Individual commodity and American Barrier]
[Basket of commodities and American Barrier]
[Corridor Securities]

[Altiplano | Securities]

[Altiplano Il Securities]

! Insert only in case of non-derivative Securities within the meaning of Annex V and XIII of Commission Regulation 809/2004.
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[Digital Securities]
[[Worst-of][Best-of] Digital Securities]]]

[Currency linked Securities:

[If the Securities bear Currency linked interest, insert applicable
formula and definitions:

[Securities with a single Exchange Rate]
[Securities with a Basket]]]

Interest [The issue date of the Securities.] [e]
commencement
date

[Not applicable. The Securities do not provide for periodic interest

payments.]
Interest payment [Interest Payment Date means [e].]
dates
[Not applicable. The Securities do not provide for periodic interest
payments.]
Underlying on [Not applicable. [The interest rate is not based on an underlying][The
which interest rate Securities do not provide for periodic interest payments].]
is based
[Insert for Commaodity linked Securities:
Commaodity Exchange /
[No. of Reference | Specified Price
Series]? | [(i)] Com-modity Price Price Source
[e] (o] | [e] o] [e] [e]]
[Insert for Currency linked Securities:
See the Exchange Rate[s] defined above.]
Maturity date [o]
including
repayment
procedures
[Not applicable. The Securities do not provide for a fixed maturity
date.]
Payment of principal in respect of Securities shall be made to the
clearing system or to its order for credit to the accounts of the relevant
account holders of the clearing system.
Yield Not applicable. The yield of the Securities cannot be calculated as of

the issue date.

2 |nsert in case of multi-issuances.

22



Name of
representative of

Not applicable. No Holders’ representative has been designated.]

the Holders

[C.10° Description ofthe  See C.9
influence of the ) N o
derivative [Not applicable. The Securities [do not have a derivative component
component on the in the interest payment][do not provide for periodic interest
interest payments ~ Payments] ]
under the . .

Securities: [Interest payments under the Securities are linked to the performance
' of the [insert reference rate(s)][insert CMS rate(s)] during the
predetermined term.]
[Interest payments under the Securities are linked to the performance
of the [insert reference rate(s)][insert CMS rate(s)] during the
predetermined term.]
[Interest payments under the Securities depend on the performance
of the underlying [commaodity][currency].]]

[C.11* Admission to [Application has been made for Securities to be admitted to trading
trading on the [on the regulated market of the Luxembourg Stock Exchange (Bourse
regulated market de Luxembourg)] [and] [e].] [e]

[Not applicable. No application has been made for the Securities to be
admitted to the regulated market of any stock exchange.]]

[C.15° Description of how  The redemption of [and the interest payments under] the Securities
the value of the depends on the performance of the underlying
investment is [commodity(y)(ies)][currenc(y)(ies)]. The underlying
affected by the [commodit(y)(ies)] [currenc(y)(ies)] [is][are] subject to the daily
value of the fluctuations of the capital markets. The value of the Securities may
underlying decrease or increase during their term, depending on the performance
instrument(s) of the underlying [commaodity][currency].

In case of an early redemption of the Securities fluctuations in the
underlying [commodity(y)(ies)][currenc(y)(ies)] might affect the
determination of the specified redemption amount.]

[C.16° The expiration or [The maturity date of the Securities is [insert date].]
maturity date of the . N ] )
derivative [Not applicable. The Securities do not have a fixed maturity date.]
Securities: [The final reference date of the Securities is [insert date].]

[Not applicable. The Securities do not have a fixed maturity date. The
Securities will be redeemed on the fifth Business Day following the
Valuation Date [or the Knock Out Event].]]

[C.17" Description of the Settlement of the Securities shall be made through the clearing

settlement
procedure:

system [through payment of an amount in cash, corresponding to the
[[Commodity][Currency] Linked Redemption Amount][Final
Redemption Amount] ][Redemption Amount][or the Stop Loss
Amount][or the Minimum Amount]] to the Holders.]

% Insert only in case of non-derivative Securities within the meaning of Annex V of Commission Regulation 809/2004.

* To be deleted if Securities are issued with a denomination of at least EUR 100,000 or the equivalent in another currency.
® Insert only in case of derivative Securities within the meaning of Annex XII of Commission Regulation 809/2004.

® Insert only in case of derivative Securities within the meaning of Annex XII of Commission Regulation 809/2004.

" Insert only in case of derivative Securities within the meaning of Annex XII of Commission Regulation 809/2004.
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[C.18° Description of how
the return takes

place:

Interest: See C.8.
[Fixed Rate Securities:
The Securities bear a fixed interest income throughout the entire term
of the Securities. The interest rate remains the same throughout the
term of the Securities.]
[Floating Rate Securities:
The Securities will bear interest at a rate determined [(and as
adjusted for the applicable [margin][factor])] on the basis of the
[reference rate]] [swap rate]]. [The Securities provide for a [minimum]
[and] [maximum] rate of interest.]]
[Non-interest bearing Securities:
The Securities will be issued without the element of periodic interest
payments.]
[[Commodity][Currency] linked Securities:
[The Securities will bear a fixed interest income depending on the
performance of the underlying [commodity][currency]. [Depending of
the performance of the underlying [commodity][currency], the interest
rate may be zero per cent.]]
[The Securities will bear interest at a rate, which depends on the
performance of the underlying [commodity][currency].]]

Interest rate [Fixed Rate Securities: [#]% per annum.]

[Floating Rate Securities: [insert EURIBOR] [insert LIBOR][e®] [insert
CMS rate] [[plus][minus] the margin of [e]%] [multiplied with a factor
of [e]] for each interest period [, subject to [a minimum rate of interest
of [#]% per annum] [and] [a maximum rate of interest of [e]% per
annum.]

[Not applicable. The Securities do not provide for periodic interest
payments.]

[Commodity linked Securities:

[If the Securities bear Commodity linked interest, insert applicable
formula and definitions:

[European Barrier and individual Commaodity]
[European Barrier and basket of Commodities]
[American Barrier and individual Commodity]
[American Barrier and basket of Commodities]

[Corridor Securities]

8 Insert only in case of derivative Securities within the meaning of Annex XII of Commission Regulation 809/2004.
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Interest
commencement
date

Interest payment
dates

Underlying on
which interest rate
is based

Redemption:

[Altiplano | Securities]
[Altiplano Il Securities]
[Digital Securities]

[[Worst-of][Best-of] Digital Securities]]]
[Currency linked Securities:

[If the Securities bear Currency linked interest, insert applicable
formula and definitions:

[Securities with a single Exchange Rate]
[Securities with a Basket]]]

[The issue date of the Securities.] [e]

[Not applicable. The Securities do not provide for periodic interest
payments.]

[Interest Payment Date means [e].]
[Not applicable. The Securities do not provide for periodic interest

payments.]

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

[Insert for Commodity linked Securities:

Commaodity Exchange /
[No. of Reference | Specified Price
Series]® | [(i)] Com-modity Price Price Source

[e] [e] | [e] [e] [e] [e]]

[Insert for Currency linked Securities:
See the Exchange Rate[s] defined above.]]

The redemption amount of the Securities shall be the
[Commodity][Currency] Linked Redemption  Amount  The
[Commoadity][Currency] Linked Redemption Amount shall be:

[If the Securities are redeemed at the Commodity/Currency Linked
Redemption Amount, insert applicable formula and definitions:

[Insert for Commodity linked Securities:

[Commodity linked Reverse Convertible Securities:

® Insert in case of multi-issuances.
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[Reverse Convertible Securities with American Barrier]
[Reverse Convertible with European barrier]
[Reverse Convertible with European barrier and Airbag]

[Worst-of Barrier Reverse Convertible with American
barrier]

[Worst-of Reverse Convertible with European barrier]

[Best-of Reverse Convertible with American barrier]

[Best-of Reverse Convertible with European barrier]]
[Commodity linked Autocallable Securities:

[Basket and redemption depends on worst performing
commaodity]

[Individual commodity and redemption and interest
payment]

[European barrier and a basket and redemption depends
on worst performing commaodity]

[American barrier and a basket and redemption depends
on worst performing commaodity]

[European barrier and redemption depends on basket
performance]

[Basket and redemption depends on basket performance]
[European barrier]
[American barrier]
[Twin Win Securities]
[Corridor Securities (with Commodity linked redemption)]]
[Commodity linked Delta 1 Securities:
[Delta 1]]
[Commodity linked Yield Securities:
[Bonus Securities with American barrier]
[Bonus Securities with European barrier]
[Worst-of Bonus Securities with American barrier]
[Worst-of Bonus Securities with European barrier]
[Reverse Bonus Securities with American barrier]
[Reverse Bonus Securities with European barrier]
[Worst-of Reverse Bonus Securities with American barrier]

[Worst-of Reverse Bonus Securities with European
barrier]

[Ladder Lock-in Securities]
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[Discount Securities]

[Outperformance Securities with European Barrier]

[Outperformance Securities with American Barrier]

[Best Entry Securities | with European Barrier]

[Best Entry Securities | with American Barrier]

[Best Entry Securities Il with European Barrier]

[Best Entry Securities 1l with American Barrier]

[Twin Win Securities | with American Barrier]

[Twin Win Securities | with European Barrier]

[Twin Win Securities Il with American Barrier]

[Twin Win Securities Il with American Barrier]]
[Commodity linked Protection Securities:

[Bonus Garant Securities]

[Shark Securities]

[Reverse Shark Securities]

[All Time High Securities]

[Capital Protection Securities]

[Capital Protection Securities (also with Asianing)]

[Capital Protection Securities on Basket]

[Capital Protection Securities on Basket with individual
Caps]

[Contingent Capital Protection Securities]
[Digital Security with European Barrier]
[Digital Security with American Barrier]
[Worst-of Digital Security with European Barrier]
[Worst-of Digital Security with American Barrier]
[Worst-of Digital Security with quarterly observations]
[Best-of Digital Security with European Barrier]
[Best-of Digital Security with American Barrier]
[Best-of Digital Security with quarterly observations]
[Speeder Securities]]]

[Insert for Currency linked Securities:

[Currency linked Performance Securities:

[single Exchange Rate]
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[Basket]
[Securities with a single Exchange Rate and Strike]
[Securities with a Basket and Strike]]

[Currency linked Autocallable Securities:
[Securities with a single Exchange Rate and Strike]
[Securities with a Basket and Strike]]

[Currency linked Digital Securities:
[Securities with a single Exchange Rate]
[Securities with a Basket]
[Digital Securities with a Basket Performance]]]

[In the case of Commodity Linked Mini Future Warrants, insert:

If the Securities are terminated pursuant to an exercise by a Holder or
by the Issuer, the Redemption Amount will be calculated as follows:

[In the case of long, insert: (Final Commodity Price — Strike
Price) x Multiplier]

[In the case of short, insert: (Strike Price — Final Commodity
Price) x Multiplier]

If the Securities are terminated automatically due to the occurrence of
a Stop Loss Event, the Stop Loss Amount will be calculated as
follows:

[In the case of long, insert: (Stop Loss Reference Price — Strike
Price) x Multiplier]

[In the case of short, insert: (Strike Price — Stop Loss Reference
Price) x Multiplier]

provided that the Redemption Amount or the Stop Loss Amount, as
the case may be, shall not be less than [EUR 0.001] [insert].]

[In the case of Commodity Linked Open End Turbo Warrants,
insert:

If the Securities are terminated pursuant to an exercise by a Holder or
by the Issuer, the Redemption Amount will be calculated as follows:

[In the case of long, insert: (Final Commodity Price — Strike
Price) x Multiplier]

[In the case of short, insert: (Strike Price — Final Commodity
Price) x Multiplier]

If the Securities are terminated automatically due to the occurrence of
a Knock Out Event, the Securities will be redeemed at the Minimum
Amount.]
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[In the case of Commodity Linked Factor Certificates, insert:

If the Securities are terminated pursuant to an exercise by a Holder or
by the Issuer, the Redemption Amount will be calculated as follows:

[In the case of long, insert: (Final Commodity Price — Strike
Price) x Rebalance Multiplier]

[In the case of short, insert: (Strike Price — Final Commodity
Price) x Rebalance Multiplier]

If the Securities are terminated automatically due to the occurrence of
a Reset Termination Event, the Securities will be redeemed at the
Minimum Amount.]

[In the case of Commodity Linked Turbo Warrants, insert:

If no Knock Out Event occurs, the Redemption Amount will be
calculated as follows:

[In the case of long, insert: (Final Commodity Price — Strike
Price) x Multiplier]

[In the case of short, insert: (Strike Price — Final Commodity
Price) x Multiplier]

If the Securities are terminated automatically due to the occurrence of
a Knock Out Event, the Securities will be redeemed at their Minimum
Amount.]

[Insert in the case of Commodity Linked Warrants):

The Securities will be redeemed on the Maturity Date at the
Redemption Amount. The Redemption Amount will be calculated as
follows:

[In the case of call, insert:

(a) If the Final Commodity Price is greater than the Strike Price, the
Redemption Amount shall be calculated as follows:

(Final Commodity Price — Strike Price) x Multiplier

(b) If the Final Commodity Price is lower than or equal to the Strike
Price, the Securities will be redeemed at their Minimum Amount.]

[In the case of put, insert:

(8) If the Final Commodity Price is lower than the Strike Price, the
Redemption Amount shall be calculated as follows:

(Strike Price — Final Commodity Price) x Multiplier

(b) If the Final Commaodity Price is greater than or equal to the Strike
Price, the Securities will be redeemed at their Minimum
Amount.]]

[Insert in the case of Commodity Linked Discount Call Warrants:

The Securities will be redeemed on the Maturity Date at the
Redemption Amount. The Redemption Amount will be calculated as
follows:

(@) If the Final Commodity Price is greater than the Cap, the
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Redemption Amount shall be calculated as follows:
(Cap — Strike Price) x Multiplier

(b) If the Final Commodity Price is lower than or equal to the Cap
but greater than the Strike Price, the Redemption Amount shall
be calculated as follows:

(Final Commodity Price — Strike Price) x Multiplier

(c) If the Final Commodity Price is lower than or equal to the Strike
Price, the Securities will be redeemed at their Minimum Amount.]

[Insert in the case of Commodity Linked Discount Put Warrants):

The Securities will be redeemed on the Maturity Date at the
Redemption Amount. The Redemption Amount will be calculated as
follows:

(@) If the Final Commodity Price is lower than the Floor, the
Redemption Amount shall be calculated as follows:

(Strike Price — Floor) x Multiplier

(b) If the Final Commodity Price is greater than or equal to Floor but
lower than the Strike Price, the Redemption Amount shall be
calculated as follows:

(Strike Price — Final Commodity Price) x Multiplier

(c) If the Final Commodity Price is greater than or equal to the Strike
Price, the Securities will be redeemed at their Minimum Amount.]

[In the case of Commodity Future Linked Mini Future Warrants,
insert:

If the Securities are terminated pursuant to an exercise by a Holder or
by the Issuer, the Redemption Amount will be calculated as follows:

[In the case of long, insert: (Final Commodity Future Price —
Strike Price) x Multiplier]

[In the case of short, insert: (Strike Price — Final Commodity
Future Price) x Multiplier]

If the Securities are terminated automatically due to the occurrence of
a Stop Loss Event, the Stop Loss Amount will be calculated as
follows:

[In the case of long, insert: (Stop Loss Reference Price — Strike
Price) x Multiplier]

[In the case of short, insert: (Strike Price — Stop Loss Reference
Price) x Multiplier]

provided that the Redemption Amount or the Stop Loss Amount, as
the case may be, shall not be less than [EUR 0.001] [insert].]

[In the case of Commodity Future Linked Open End Turbo
Warrants, insert:

If the Securities are terminated pursuant to an exercise by a Holder or
by the Issuer, the Redemption Amount will be calculated as follows:
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[In the case of long, insert: (Final Commodity Future Price —
Strike Price) x Multiplier]

[In the case of short, insert: (Strike Price — Final Commodity
Future Price) x Multiplier]

If the Securities are terminated automatically due to the occurrence of
a Knock Out Event, the Securities will be redeemed at the Minimum
Amount.]

[In the case of Commodity Future Linked Factor Certificates,
insert:

If the Securities are terminated pursuant to an exercise by a Holder or
by the Issuer, the Redemption Amount will be calculated as follows:

[In the case of long, insert: (Final Commodity Future Price —
Strike Price) x Rebalance Multiplier]

[In the case of short, insert: (Strike Price — Final Commodity
Future Price) x Rebalance Multiplier]

If the Securities are terminated automatically due to the occurrence of
a Reset Termination Event, the Securities will be redeemed at the
Minimum Amount.]

[In the case of Commodity Future Linked Turbo Warrants, insert:

If no Knock Out Event occurs, the Redemption Amount will be
calculated as follows:

[In the case of long, insert: (Final Commodity Future Price —
Strike Price) x Multiplier]

[In the case of short, insert: (Strike Price — Final Commodity
Future Price) x Multiplier]

If the Securities are terminated automatically due to the occurrence of
a Knock Out Event, the Securities will be redeemed at their Minimum
Amount.]

[Insert in the case of Commodity Future Linked Warrants):

The Securities will be redeemed on the Maturity Date at the
Redemption Amount. The Redemption Amount will be calculated as
follows:

[In the case of call, insert:

(a) If the Final Commodity Future Price is greater than Strike Price,
the Redemption Amount shall be calculated as follows:

(Final Commodity Future Price — Strike Price) x Multiplier

(b) If the Final Commodity Future Price is lower than or equal to the
Strike Price, the Securities will be redeemed at their Minimum
Amount.]

[In the case of put, insert:

(a) If the Final Commodity Future Price is lower than Strike Price,
the Redemption Amount shall be calculated as follows:

(Strike Price — Final Commodity Future Price) x Multiplier
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(b) If the Final Commodity Future Price is greater than or equal to
the Strike Price, the Securities will be redeemed at their
Minimum Amount.]

[Insert in the case of Commodity Future Linked Discount Call
Warrants):

The Securities will be redeemed on the Maturity Date at the
Redemption Amount. The Redemption Amount which will be
calculated as follows:

(@) If the Final Commodity Future Price is greater than the Cap, the
Redemption Amount shall be calculated as follows:

(Cap — Strike Price) x Multiplier

(b) If the Final Commodity Future Price is lower than or equal to the
Cap but greater than the Strike Price, the Redemption Amount
shall be calculated as follows:

(Final Commodity Future Price — Strike Price) x Multiplier

(c) If the Final Commodity Future Price is lower than or equal to the
Strike Price, the Securities will be redeemed at their Minimum
Amount.]

[Insert in the case of Commodity Future Linked Discount Put
Warrants):

The Securities will be redeemed on the Maturity Date at the
Redemption Amount. The Redemption Amount will be calculated as
follows:

(@) If the Final Commodity Future Price is lower than the Floor, the
Redemption Amount shall be calculated as follows:

(Strike Price — Floor) x Multiplier

(b) If the Final Commodity Future Price is greater than or equal to
the Floor but lower than the Strike Price, the Redemption
Amount shall be calculated as follows:

(Strike Price — Final Commodity Future Price) x Multiplier

(c) If the Final Commodity Future Price is greater than or equal to
the Strike Price, the Securities will be redeemed at their
Minimum Amount.]

[In the case of Currency Linked Mini Future Warrants, insert:

If the Securities are terminated pursuant to an exercise by a Holder or
by the Issuer, the Redemption Amount will be calculated as follows:

[In the case of long, insert: (Final Exchange Rate — Strike
Price) x Multiplier]

[In the case of short, insert: (Strike Price — Final Exchange
Rate) x Multiplier]

If the Securities are terminated automatically due to the occurrence of
a Stop Loss Event, the Stop Loss Amount will be calculated as
follows:

[In the case of long, insert: (Stop Loss Reference Price — Strike
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Price) x Multiplier]

[In the case of short, insert: (Strike Price — Stop Loss Reference
Price) x Multiplier]

provided that the Redemption Amount or the Stop Loss Amount, as
the case may be, shall not be less than [EUR 0.001] [insert].]

[In the case of Currency Linked Open End Turbo Warrants,
insert:

If the Securities are terminated pursuant to an exercise by a Holder or
by the Issuer, the Redemption Amount will be calculated as follows:

[In the case of long, insert: (Final Exchange Rate — Strike
Price) x Multiplier]

[In the case of short, insert: (Strike Price — Final Exchange
Rate) x Multiplier]

If the Securities are terminated automatically due to the occurrence of
a Knock Out Event, the Securities will be redeemed at the Minimum
Amount.]

[In the case of Currency Linked Factor Certificates, insert:

If the Securities are terminated pursuant to an exercise by a Holder or
by the Issuer, the Redemption Amount will be calculated as follows:

[In the case of long, insert: (Final Exchange Rate — Strike Price) x
Rebalance Multiplier]

[In the case of short, insert: (Strike Price — Final Exchange Rate)
x Rebalance Multiplier]

If the Securities are terminated automatically due to the occurrence of
a Reset Termination Event, the Securities will be redeemed at the
Minimum Amount.]

[In the case of Currency Linked Turbo Warrants, insert:

If no Knock Out Event occurs, the Redemption Amount will be
calculated as follows:

[In the case of long, insert: (Final Exchange Rate — Strike
Price) x Multiplier]

[In the case of short, insert: (Strike Price — Final Exchange
Rate) x Multiplier]

If the Securities are terminated automatically due to the occurrence of
a Knock Out Event, the Securities will be redeemed at their Minimum
Amount.]

[Insert in the case of Currency Linked Warrants):

The Securities will be redeemed on the Maturity Date at the
Redemption Amount. The Redemption Amount will be calculated as
follows:

[In the case of call, insert:

(a) If the Final Exchange Rate is greater than the Strike Price, the
Redemption Amount shall be calculated as follows:
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(Final Exchange Rate — Strike Price) x Multiplier

(b) If the Final Exchange Rate is lower than or equal to the Strike
Price, the Securities will be redeemed at their Minimum Amount.]

[In the case of put, insert:

(@) If the Final Exchange Rate is lower than the Strike Price, the
Redemption Amount shall be calculated as follows:

(Strike Price — Final Exchange Rate) x Multiplier

(b) If the Final Exchange Rate is greater than or equal to the Strike
Price, the Securities will be redeemed at their Minimum
Amount.]]

[Insert in the case of Currency Linked Discount Call Warrants:

The Securities will be redeemed on the Maturity Date at the
Redemption Amount. The Redemption Amount will be calculated as
follows:

(@ If the Final Exchange Rate is greater than the Cap, the
Redemption Amount shall be calculated as follows:

(Cap — Strike Price) x Multiplier

(b) If the Final Exchange Rate is lower than or equal to the Cap but
greater than the Strike Price, the Redemption Amount shall be
calculated as follows:

(Final Exchange Rate — Strike Price) x Multiplier

(c) If the Final Exchange Rate is lower than or equal to the Strike
Price, the Securities will be redeemed at their Minimum Amount.]

[Insert in the case of Currency Linked Discount Put Warrants):

The Securities will be redeemed on the Maturity Date at the
Redemption Amount. The Redemption Amount will be calculated as
follows:

(@) If the Final Exchange Rate is lower than the Floor, the
Redemption Amount shall be calculated as follows:

(Strike Price — Floor) x Multiplier

(b) If the Final Exchange Rate is greater than or equal to the Floor
but lower than the Strike Price, the Redemption Amount shall be
calculated as follows:

(Strike Price — Final Exchange Rate) x Multiplier

(c) If the Final Exchange Rate is greater than or equal to the Strike
Price, the Securities will be redeemed at their Minimum Amount.]

[If the currency of the Redemption Amount [or the Stop Loss Amount,
as the case may be,] is different to the Currency, the Redemption
Amount [or the Stop Loss Amount, as the case may be,] shall be
converted into the Currency at the prevailing spot rate of exchange,
as determined by the Determination Agent at its reasonable discretion
pursuant to § 317 BGB by taking into consideration of the relevant
capital market practice and by acting in good faith.]
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;0.19 Exercise price or
0 final reference
price:

EC.ZO Description of the

! type of the
underlying and
where information
can be found

["Minimum Amount" means [EUR 0.001] [@] per Security.]
[relevant definitions to be inserted]

[In the case of Open End Securities, insert: Not applicable. The
Securities do not provide for fixed redemption.]

[Not applicable. The Securities do not have an exercise price or a final
reference price.]

[The Commodity Reference Price of [each][the] Commaodit(y)(ies) on
the Final Commodity Valuation Date.]

[The Currency Reference Price of [each][the] Currenc(y)(ies) on the
Currency Valuation Date.]]

[A commodity is a basic good used in commerce that is
interchangeable with other commodities of the same type. The sale
and purchase of commodities is usually carried out through futures
contracts on exchanges that standardise the quantity and minimum
quality of the commodity being traded.]

[A commodity index tracks the performance of a specified number of
commodities. The index is computed from the prices of the
commodities such index is comprised of.]

[A currency is a generally accepted form of money which is the official
payment instrument in one or more countries. Currencies may be
subject to currency restrictions. Currencies may be traded on foreign
exchange markets.]

["Commodityjg;" or "Commodities;;" means [the][each] commodity or
commodity index described by the following parameters within the
following table:

Commodity Exchange /
[No. of Reference | Specified Price
Series]* | [(i)] |Commodity|  Price Price Source

[e] [e] | [e] [e] [e] [e]]

["Exchange Rate" means in accordance with the ISDA Definitions

[In the case of a determination on the basis of one exchange rate,
insert: [the exchange rate relating to the number of units and/or
fractions of the Relevant Currency required to purchase one unit of
the Reference Currency as displayed on the Price Source at [insert
time and location] (a "Relevant Time") on the relevant Valuation Date,
whereby the Exchange Rate will be rounded down to [insert number]
decimal places (a "Settlement Procedure"). If on the relevant date the
Exchange Rate is not displayed on the Price Source, such rate will be
determined by the Determination Agent in good faith and in a
commercially reasonable manner.][e]]

1% Insert only in case of derivative Securities within the meaning of Annex XII of Commission Regulation 809/2004.

" Insert only in case of derivative Securities within the meaning of Annex XII of Commission Regulation 809/2004.

12 Insert in case of multi-issuances.
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[In the case of a determination by multiplication of two exchange
rates, insert: [the exchange rate relating to the number of units and/or
fractions of the Relevant Currency required to purchase one unit of
the Reference Currency on the relevant Valuation Date, whereby the
Exchange Rate will be rounded down to [insert number] decimal
places and calculated in accordance with the following formula:

[e]_Rate * [e]_Rate

['[e]_Rate" means in accordance with the ISDA Definitions the spot
rate expressed as the amount of the Relevant Currency per
[one][insert number] [insert currency] ("[e]"), for settlement in one
[insert relevant financial centres] Business Day, calculated by the
[specify] ("[e]") and as published on [e] website, which appears on
the relevant Price Source at [insert time and location] (a "Relevant
Time") on that day (a "Settlement Procedure"). The spot rate shall be
calculated by the [e] pursuant to the [specify methodology] (the
"Methodology" and each such procedure a "Valuation Procedure")]

[e];

['[e]_Rate" means in accordance with the ISDA Definitions the spot
rate relating to the number of units and/or fractions of the [insert
currency] required to purchase one unit of the Reference Currency as
displayed on the relevant Price Source at [insert time and location] (a
"Relevant Time") on the relevant Valuation Date (a "Settlement
Procedure™)] [e];] [¢] 1]

[In the case of a basket of exchange rates, insert:, in respect of each
Relevant Currency, [the spot rate for the sale of [one][insert number]
unit(s) of the Reference Currency and the purchase of the Relevant
Currency;; expressed as the amount of the Relevant Currencyy for
[one][insert number] unit of the Reference Currency, as set forth
under the column "Exchange Rate":

® Exchange Rate Weight
(Vv(i))
1 Reference Currency — [insert Relevant | [e]

Currency 1] Exchange Rate [e]

2 Reference Currency — [insert Relevant | [e]
Currency 2] Exchange Rate [e]

[insert further exchange rates] [e] [e]][e

[e]

"Reference Currency — [insert Relevant Currency 1] Exchange Rate"
means in accordance with the ISDA Definitions the spot rate

[In the case of a determination on the basis of one exchange rate,
insert: [relating to the number of units and/or fractions of [insert
Relevant Currency 1] required to purchase one unit of the Reference
Currency as displayed on the Price Source at [insert time and
location] (a "Relevant Time") on the relevant Valuation Date, whereby
the Exchange Rate will be rounded down to [insert number] decimal
places (a "Settlement Procedure] [e]]

[In the case of a determination by multiplication of two exchange
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rates, insert: relating to the number of units and/or fractions of [insert
Relevant Currency 1] required to purchase one unit of the Reference
Currency on the relevant Valuation Date, whereby the Exchange Rate
will be rounded down to [insert number] decimal places and
calculated in accordance with the following formula:

[e]_Rate * [e]_Rate

['[e]_Rate" means in accordance with the ISDA Definitions the spot
rate expressed as the amount of [insert Relevant Currency 1] per
[one][insert number] [insert settlement currency] ("[e]"), for settlement
in one [insert relevant financial centres] Business Day, calculated by
the [specify] ("[e]") and as published on [e] website, which appears
on the relevant Price Source at [insert time and location] (a "Relevant
Time") on that day (a "Settlement Procedure"). The spot rate shall be
calculated by the [e] pursuant to the [specify methodology] (the
"Methodology" and each such procedure a "Valuation Procedure")]

[e];

["[e]_Rate" means in accordance with the ISDA Definitions the spot
rate relating to the number of units and/or fractions of the [insert
settlement currency] required to purchase one unit of the Reference
Currency as displayed on the relevant Price Source at [insert time and
location] (a "Relevant Time") on the relevant Valuation Date (a
"Settlement Procedure™)] [e];

"Reference Currency — [insert Relevant Currency 2] Exchange Rate"
means in accordance with the ISDA Definitions the spot rate

[In the case of a determination on the basis of one exchange rate,
insert: relating to the number of units and/or fractions of [insert
Relevant Currency 2] required to purchase one unit of the Reference
Currency as displayed on the Price Source at [insert time and
location] (a "Relevant Time") on the relevant Valuation Date, whereby
the Exchange Rate will be rounded down to [insert number] decimal
places (a "Settlement Procedure”). ] [e]]

[In the case of a determination by multiplication of two exchange
rates, insert: [relating to the number of units and/or fractions of [insert
Relevant Currency 2] required to purchase one unit of the Reference
Currency on the relevant Valuation Date, whereby the Exchange Rate
will be rounded down to [insert number] decimal places and
calculated in accordance with the following formula:

[#]_Rate * [e]_Rate

['[e]_Rate" means in accordance with the ISDA Definitions the spot
the spot rate expressed as the amount of [insert Relevant Currency 2]
per [one][insert number] [insert settlement currency] ("[e]"), for
settlement in one [insert relevant financial centres] Business Day,
calculated by the [specify] ("[#]") and as published on [e] website,
which appears on the relevant Price Source at [insert time and
location] (a "Relevant Time") on that day (a "Settlement Procedure").
The exchange rate shall be calculated by the [e] pursuant to the
[specify methodology] (the "Methodology" and each such procedure a
"Valuation Procedure")] [e];

['[e]_Rate" means in accordance with the ISDA Definitions the spot
rate relating to the number of units and/or fractions of the [insert
settlement currency] required to purchase one unit of the Reference
Currency as displayed on the relevant Price Source at [insert time and
location] (a "Relevant Time") on the relevant Valuation Date (a
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"Settlement Procedure")] [e];]
[insert definitions of further exchange rates]][e];]1]

Information on the underlying [Commodit(y)(ies)][Currenc(y)(ies)] is
available on [e].]

[in the case of multi-issuances, insert: the source set out for each
series of Securities in the table below part C of this Summary in the
column [“Commodity”]["Commodity Future"][“Exchange Rate"].]]

;C.Zl Markets where the  For Securities issued under the Programme, application may be made
3 Securities will be to the [Frankfurt Stock Exchange][the Baden-Wiurttemberg Stock
traded Exchange in Stuttgart][the Luxembourg Stock Exchange (Bourse de
Luxembourg)] [insert other exchange] for such Securities to be

admitted to trading on the regulated market (regulierter Markt).]

3 To be deleted if Securities are issued with a denomination of less than EUR 100,000 or the equivalent in another currecncy.
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[Include table in the case of multi-issuances:

Number of
Securities
and Title

WKN

ISIN

Issue Price

[Currency

[Commodity]
[Commodity
Future]
[Exchange
Rate]

[insert further columns for all relevant
definitions to be inserted]

[e]

[o]
[Bloomberg
Code: [e]]

[insert other

source]

[e]

[e]

[e]

[o]

[e]]

[o]
[Bloomberg
Code: [e]]

[insert other

source]
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RISKS

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

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 Guarantee].

[MSIP

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

Risks specific to MSIP include:

° the Securities issued by MSIP will not be guaranteed by
Morgan Stanley; and

° the existence of substantial inter-relationships (including the
provision of funding, capital, services and logistical support to
or by MSIP, as well as common or shared business or
operational platforms or systems, including employees)
between MSIP and other Morgan Stanley group companies
exposes MSIP to the risk that, factors which could affect the
business and condition of Morgan Stanley or other companies
in the Morgan Stanley Group may also affect the business
and condition of MSIP. Further, Notes issued by MSIP will not
be guaranteed by Morgan Stanley. The application of
regulatory requirements and strategies in the United Kingdom
to facilitate the orderly resolution of large financial institutions
may pose a greater risk of loss for the holders of securities
issued by MSIP.

[MSBV

The principal risks with respect to Morgan Stanley will also represent
the principal risks with respect to MSBV, 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 fulfilling its obligations to
MSBYV; 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 MSBV. 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 MSBYV to a risk of loss.]
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Morgan Stanley

The following key risks affect Morgan Stanley [and, since Morgan
Stanley is the ultimate holding company of [MSIP] [MSBV], also
impact [MSIP] [MSBV]]:

Market Risk: Morgan Stanley's results of operations may be
materially affected by market fluctuations and by global and
economic conditions and other factors. 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;

Credit Risk: Morgan Stanley is exposed to the risk that third
parties that are indebted to 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, people and systems 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
technology and trade processing);

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 significantly on its credit ratings.
Morgan Stanley is a holding company and depends on
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; or be
unable to meet its financial obligations without experiencing
significant business disruption or reputational damage that
may threaten its viability as a going concern;

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 and terrorist financing rules and
regulations. Further, in today's environment of rapid and
possibly transformational regulatory change, Morgan Stanley
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[D.3]
[D.6]

Key risks that are

specific
Securities:

General

to

the

also views regulatory change as a component of legal,
regulatory and compliance risk;

° Risk Management: Morgan Stanley’'s risk management
strategies, models and processes may not be fully effective in
mitigating its risk exposure 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;

° International Risk: Morgan Stanley is subject to numerous
political, economic, legal, 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;

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

° Risk Relating to the Exercise of Potential Resolution
Measures Powers: The application of regulatory requirements
and strategies in the United States to facilitate the orderly
resolution of large financial institutions may pose a greater
risk of loss for the holders of securities guaranteed by Morgan
Stanley.

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 investment 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;
(iii) 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
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[Interest Rate Risk

[Risks associated
with the reform of
LIBOR, EURIBOR
and other interest
rate ‘benchmarks'

Credit Risk

Credit Spread Risk

Rating of the
Securities

Reinvestment Risk

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.]

On 30 June 2016, the EU regulation on indices used as benchmarks
in financial instruments and financial contracts or to measure the
performance of investment funds (the "Benchmark Regulation")
entered into force. The Benchmark Regulation could have a material
impact on Securities linked to a 'benchmark' rate or index. The
disappearance of a 'benchmark’ or changes in the manner of
administration of a 'benchmark’ could result in adjustment to the terms
and conditions, early redemption, discretionary valuation by the
Calculation Agent, delisting or other consequence in relation to
Securities linked to such 'benchmark’. Any such consequence could
have a material adverse effect on the value of and return on any such
Securities.]

Any person who purchases the Securities is relying upon the
creditworthiness of the Issuer [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 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 securities 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
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Cash Flow Risk

Inflation Risk

Purchase on Credit
— Debt Financing

Distribution Agent
Remuneration

Transaction
Costs/Charges

Change of Law

No Cross-Default
and No Cross-
Acceleration of

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 arelis paid. In the
event that the agreed conditions do not occur, the actual cash flows
may differ from those expected.

The materialisation of the cash flow risk may result in the Issuer's
[and the Guarantor’s] inability to make interest payments or in the
inability to redeem the 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 yield 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 thereon
from the profits of a transaction. Instead, potential investors should
assess their financial situation prior to an investment, as to whether
they are able to pay interest on the loan, repay the loan on demand,
and that they may suffer losses instead of realising gains.

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

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 MSIP will not have the benefit of any cross-
default or cross-acceleration with other indebtedness of MSIP.]

44



[MSIP] [MSBV or
Morgan Stanley]

Potential Conflicts
of Interest

Currency Risk

Taxation

FATCA

[The Securities issued by MSBV will not have the benefit of any cross-
default or cross-acceleration with other indebtedness of MSBV 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,
and/or redemption of the Securities.

A Holder of Securities denominated in a foreign currency or of
Securities where the underlying [Commaodit(y)(ies) is/are denominated
in (a) foreign currenc(y)(ies)][Currenc(y)(ies) is/are (a) foreign
currenc(y)(ies)] is exposed to the risk of changes in currency
exchange rates which may affect the yield 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 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.

The Issuer, other non-U.S. financial institutions through which
payments on the Securities are made and the Guarantor may be
required to withhold U.S. tax at a rate of 30 per cent. on all, or a
portion of, payments made after 31 December 2017 with respect to
Securities (i) that are issued (a) after the date that is six months after
the date on which final U.S. Treasury regulations which define the
term "foreign pass-thru payment" (the "Grandfathering Date") are
filed with the Federal Register or (b) before the Grandfathering Date if
the Securities are materially modified for U.S. federal income tax
purposes after the Grandfathering Date or (ii) that are classified as
equity for U.S. tax purposes, pursuant to Sections 1471 through 1474
of the Code or that lack a stated expiration or term or similar law
implementing an intergovernmental approach thereto ("FATCA")).
Final U.S. Treasury regulations defining the term "foreign pass-thru
payment" have not yet been filed with the Federal Register. FATCA
withholding may also be triggered if the Issuer creates and issues
further Securities in a manner that does not constitute a "qualified
reopening” for U.S.federal income tax purposes after the
Grandfathering Date that are consolidated and form a single series
with the outstanding Securities. In addition, FATCA withholding may
apply to "dividend equivalent® payments made with respect to
commodity linked or currency linked Securities.

The United States has entered into a Model 1 intergovernmental
agreement regarding the implementation of FATCA with each of the
Netherlands (the "Netherlands IGA") and UK (the "UK IGA"). Under

45



Risks associated
with an early
redemption

[No Holder right to
demand early
redemption if not
specified otherwise

both of these IGAs, as currently drafted, withholding on "foreign
passthru payments" (which may include payments on the Securities
by the Issuer (or Guarantor) is not currently required but may be
imposed in the future if either the United States and/or the
Netherlands or the UK agree to require withholding on foreign
passthru payments or any non-U.S. financial institution that serves as
a paying agent or other intermediary with respect to payments made
on the Securities is required in the future to withhold under FATCA on
any “foreign passthru payments" made on the Securities.

The application of FATCA to interest, principal or other amounts paid
with respect to the Securities is not clear. If FATCA or an IGA 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, the Guarantor,
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.

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
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 and/or the United
States of America, as the case may be, or any political subdivision
thereof or any authority therein or thereof having power to tax, the
Issuer [or the Guarantor] may redeem 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 redeemable at the Issuer’s option the
Issuer may choose to redeem the Securities at times when prevailing
interest rates may be relatively low. In such circumstances, a Holder
may not be able to reinvest the redemption proceeds in a comparable
security at an effective interest rate as high as that of the relevant
Securities.]

[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], the specified redemption amount payable per
Security may be less than the specified denomination of the Securities
and Holders may therefore lose 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 portion thereof) is only possible by way of
their sale.]
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The Securities will be automatically terminated upon the occurrence of
a [Stop Loss Event][Knock Out Event]. [In the case of Long
Securities, insert: If the value of the underlying [Commodity]
[Commodity Future] [Exchange Rate] is less than or equal to the
[Stop Loss Barrier][Knock Out Barrier] at any time during the
observation period, then the Securities will be automatically
terminated.] [In the case of Short Securities, insert: If the value of
the underlying [Commodity] [Commodity Future] [Exchange Rate] is
greater than or equal to the [Stop Loss Barrier][Knock Out Barrier] at
any time during the observation period, then the Securities will be
automatically terminated.] In the event of such termination:

(8) Holders of the Securities will not benefit from any further
movement in the underlying [Commodity] [Commodity Future]
[Exchange Rate] (b) Holders will lose the right to receive payment of
the Redemption Amount and will receive the [Stop Loss
Amount][Minimum Amount]; (c) Holders will suffer a total loss of the
investment[ if the Issuer is unsuccessful in unwinding its hedging
position at a favourable level];[and] (d) Holders may not rely on being
able [to exercise their Securities or] to trade their Securities in the
secondary market at all times prior to the occurrence of a [Stop Loss
Event][Knock Out Event][; and (e) the [Stop Loss Event][Knock Out
Event] may occur outside the hours during which the Securities may
be traded. In such event, an investor will not be able to trade the
Securities in the secondary market when the underlying [Commodity]
[Commodity Future] [Exchange Rate] approaches the [Stop Loss
Barrier] [Knock Out Barrier]].

[If a [Stop Loss Event][Knock Out Event] occurs up until (and
including) the determination of the [Final Commodity Price] [Final
Commodity Future Price] [Final Exchange Rate] subsequent to the
exercise of an exercise right by a Holder, such termination declared
by a Holder becomes void.]

In the event of a [Stop Loss Event][Knock Out Event], the amount to
be paid is equal to [the Stop Loss Amount; in this case the Valuation
Date is the day of the occurrence of the Stop Loss Event|, or at the
latest the day the Stop Loss Reference Price is determined,]; and the
payout amount to be paid can be equal to a minimum amount per
Security][the Minimum Amount per Security].

As far as no [Stop Loss Event][Knock Out Event] has occured, at no
time will a payout amount be automatically due during the term of the
Securities. A payout will only be due, if a Holder of a Security
exercises his termination right or if the Issuer terminates the
Security.]]

The Securities will be automatically terminated upon the occurrence of
a Reset Event Termination. [In the case of Long Securities, insert:
If the hedging value is lower than or equal to the Strike Price last
applicable before the occurrence of the Reset Event, then the
Securities will be automatically terminated.][In the case of Short
Securities, insert: If the Hedging Value is greater than or equal to the
Strike Price last applicable before the occurrence of the Reset Event,
then the Securities will be automatically terminated.] In the event of
such termination:

(8) Holders of the Securities will not benefit from any further
movement in the underlying [Commodity] [Commodity Future]
[Exchange Rate] (b) Holders will lose the right to receive payment of
the Redemption Amount and will receive the Minimum Amount;
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(c) Holders will suffer a total loss of the investment;[and] (d) Holders
may not rely on being able to exercise their Securities or to trade their
Securities in the secondary market at all times prior to the occurrence
of a Reset Event Termination[; and (e) the Resent Event Termination
may occur outside the hours during which the Securities may be
traded. In such event, a Holder will not be able to trade the Securities
in the secondary market when the underlying [Commodity]
[Commodity Future] [Exchange Rate] approaches the Reset Barrier
last applicable before the occurrence of the Reset Event].

If a Reset Event Termination occurs up until (and including) the
determination of the [Final Commodity Price] [Final Commodity
Future Price] [Final Exchange Rate] subsequent to the exercise of an
exercise right by a Holder, such termination declared by a Holder
becomes void.

In the event of a Reset Event Termination, the amount to be paid is
equal to the Minimum Amount per Security.

As far as no Reset Event Termination has occured, at no time will a
payout amount be automatically due during the term of the Securities.
A payout will only be due, if a Holder of a Security exercises his
termination right or if the Issuer terminates the Security.]

The Securities are open-ended Securities. Holders must monitor the
value of the Securities regularly and should exercise or sell their
investment in a timely manner to avoid losing the initial investment.]

Securities issued under the Base Prospectus are represented by a
global note (the "Global Note"). Such Global Note is deposited with
CBF. Holders will under no circumstances be entitled to receive
definitive 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 only
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 to 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
[Commodity] [Currency]. Potential investors should have experience
in transactions with Securities having values based on their respective
[Commodit(y)(ies)][Currenc(y)(ies)]. The value of a
[Commodity][Currency] is subject to fluctuations that are contingent
on many factors, such as the business activities of the relevant issuer,
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[Speculative nature
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leverage factor

macroeconomic factors and speculation. If the underlying is a
[commodity][currency] basket, fluctuations in the value of a single
component may be either offset or amplified by fluctuations in the
value of the other components. Additionally, the historical
performance of a [Commodity][Currency] is not an indication of future
performance. Changes in the market price of a
[Commodity][Currency] affect the trading price of the Securities, and it
cannot be foreseen whether the market price of a
[Commodity][Currency] 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 entail risks based on exchange rate fluctuations,
and that the risk of loss is not based solely on the performance of the
underlying  [Commodity(y)(ies)][Currenc(y)(ies)], 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.

Due to the leverage feature, an investment in the Securities is more
speculative than a direct investment in the underlying [Commodity]
[Commodity Future] [Exchange Rate] and Holders could lose up to
the entire value of their investment. The Securities enable investors to
participate in any gains or falls in the value of the underlying
[Commaodity] [Commodity Future] [Exchange Rate] by investing only
part of the value of the underlying [Commodity] [Commodity Future]
[Exchange Rate] with the remaining portion financed by the Issuer.
This creates leverage. The lower the purchase price of the Securities
is compared to the value of the underlying [Commodity] [Commodity
Future] [Exchange Rate] the higher the leverage will be. [The
leverage is not fixed and will vary from day to day.] [For Long/Call
Securities, insert: The percentage gain if the value of the underlying
[Commodity] [Commodity Future] [Exchange Rate] rises and the
percentage loss if the underlying [Commodity] [Commodity Future]
[Exchange Rate] falls is much higher in the Securities compared to a
direct investment in the underlying [Commaodity] [Commodity Future]
[Exchange Rate].] [For Short/Put Securities, insert: The percentage
gain if the value of the underlying [Commodity] [Commaodity Future]
[Exchange Rate] falls and the percentage loss if the underlying
[Commodity] [Commodity Future] [Exchange Rate] rises is much
higher in the Securities compared to a direct investment in the
underlying [Commodity] [Commodity Future] [Exchange Rate].] The
higher the leverage, the more sensitive the Securities will be to any
changes in the value of the underlying [Commodity] [Commodity
Future] [Exchange Rate]. Due to the leverage feature, a Holder’s
investment will be more exposed than otherwise to the performance of
the underlying [Commodity] [Commodity Future] [Exchange Rate]
and depending on the degree of leverage, even a relatively small
change in the value of the underlying [Commodity] [Commodity
Future] [Exchange Rate] could cause a Holder to lose some and up to
all of his investment.

[The yield of the Securities may be substantially reduced and Holders
may even lose any capital invested because of a time lag between the
exercise right of the Security (when exercised by a Holder or
terminated by the Issuer [or when automatically terminated]) and the
determination of the relevant value of the underlying which will be
used to determine the Redemption Amount. In particular, such risk

49



Transactions to
offset or limit risk

increases in case of the exercise of the Holder's Exercise or the
Issuer’s Call, since in such case the relevant day for the determination
of the relevant value of the underlying will be the underlying’s first
scheduled trading day of the month immediately following the expiry
of a mandatory 35 days period between the exercise or termination of
the securities and the determination of the relevant value of the
underlying which will be used to determine the Redemption Amount
applies. Hence, investors must understand that the value of the
underlying as of the date of exercise of its Holder's Exercise or the
Issuer’s Call will not be applied to determine the Redemption Amount
but only the value of the underlying as determined on the underlying’s
first scheduled trading day of the month immediately following the 35"
day upon the exercise date of the Holder's Exercise or the Issuer’s
Call will be applied to determine the Redemption Amount. Therefore,
the value of the underlying may change substantially to the detriment
of the investor during such period of at least 36 days (for the
avoidance of doubt, such period may be further extended, if the
relevant scheduled trading day of the underlying does not fall on a day
immediately following the expiry of such 35 days period) and Holders
may lose all of the invested capital.]

[For Long/Call Securities (except for Factor Certificates), insert:

If the [Final Commodity Price] [Final Commodity Future Price] [Final
Exchange Rate] is equal to or lower than the Strike Price, the Holder
will receive the Minimum Amount and, therefore, will suffer a total loss
of the investment in the Securities.]

[For Short/Put Securities (except for Factor Certificates), insert:

If the [Final Commodity Price] [Final Commodity Future Price] [Final
Exchange Rate] is equal to or greater than the Strike Price, the Holder
will receive the Minimum Amount and, therefore, will suffer a total loss
of the investment in the Securities.]

[For Factor Certificates Long, insert:

If the Hedging Value is equal to or lower than the Strike Price last
applicable before the occurrence of the Reset Event, the Holder will
receive the Minimum Amount and therefore will suffer a total loss of
the investment in the Securities.]

[For Factor Certificates Short, insert:

If the Hedging Value is equal to or greater than the Strike Price last
applicable before the occurrence of the Reset Event, the Holder will
receive the Minimum Amount and therefore will suffer a total loss of
the investment in 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 [Commodity][Currency] or portfolio of
which the underlying [Commodity][Currency] forms a part. In addition,
it may not be possible to liquidate the Securities at a level which
directly reflects the price of the underlying [Commodity][Currency] or
portfolio of which the underlying [Commaodity][Currency] 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 [Commaodity][Currency], the specific
underlying conditions. It is possible that such transactions can only be
concluded at an unfavourable market price, resulting in a
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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 Issuer or a
company affiliated with it may conclude transactions that correspond
to the obligations of the Issuer under the Securities. It cannot be ruled
out that the price of an underlying [Commodity][Currency], if any, will
be influenced by such transactions in individual cases. Entering into or
closing out these hedging transactions may 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 [Commaodity][Currency].

The Securities are neither protected by the Deposit Protection Fund of
the Association of German Banks (Einlagensicherungsfonds 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 Securities 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 Issuer 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 the Securities will be affected by the
creditworthiness of the Issuer [and the Guarantor] and a number of
additional factors, including but not limited to the movements of
reference rates and swap rates, market interest yield rates, market
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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 Issuer gives no
guarantee that the spread between purchase and selling prices is
within a certain range or remains constant.

The Issuer reserves the right to withdraw the offer 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 no amount will be 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 yield 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 sold 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 or more [commodity][currency]
security/[commodity][currency] securities, may entail significant risks
not associated with similar investments in a conventional debt
security. Such risks include the risks that the Holder may receive no
interest at all, or that the resulting interest rate may be less than that
payable on a conventional debt security at the same time and/or that
the Holder could lose all or a substantial portion of the principal of his
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/underlyings). Neither the
current nor the historical value of the relevant underlying/underlyings
should be taken as an indication of future performance of such
underlying/underlyings during the term of any Security.
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Fluctuations in the trading prices of the underlying emerging market
[commodity][currency] will affect the value of the Securities. Changes
may result over time from the interaction of many factors directly or
indirectly affecting economic and political conditions in the related
countries or member nations, including economic and political
developments in other countries. Of particular importance to potential
risks are (i) rates of inflation; (ii) interest rate levels; (iii) balance of
payments; and (iv) the extent of governmental surpluses or deficits in
the relevant country. All of these factors are, in turn, sensitive to the
monetary, fiscal and trade policies pursued by the related countries,
the governments of the related countries and member nations (if any),
and other countries important to international trade and finance.
Government intervention could materially and adversely affect the
value of the Securities. Thus, a special risk in purchasing the
Securities is that their trading value and amount payable at maturity
could be affected by the actions of governments, fluctuations in
response to other market forces and the movement of currencies
across borders. Emerging markets stocks may be more volatile than
the stocks in more developed markets.]

Commodity Linked Securities are debt securities which do not provide
for predetermined payout amounts and/or interest payments, if any.
Commodity Linked Securities may relate to one or more
Commodit(y)(ies) and may bear interest at commodity linked interest
amounts and/or will be redeemed at a Commodity Linked Redemption
Amount, both of which will be calculated by reference to such
Commodity or Commodities, as the case may be, as more fully set out
in the Final Terms. Fluctuations in the value of the relevant
Commodity will affect the value of the Commodity Linked Security.
The amount of principal and/or interest, if any, payable by the relevant
Issuer might be substantially less than the Issue Price or, as the case
may be, the purchase price invested by the Holder and may even be
zero in which case the Holder may lose his entire investment. In the
case of resources and precious metals as underlyings, Investors
should be aware of the fact that such underlyings may globally nearly
be traded non-stop in various time zones. This may lead to a
determination of different values of the relevant underlying in different
places. The relevant Final Terms will determine, which exchange or
which trading platform and which timing is used to determine the
value of the relevant underlying and to determine whether the relevant
underlying went below or above certain barriers, if any.]

Currency Linked Securities refer to a specific currency or currency
pair and do not provide for a predetermined payout amount or interest
payments, if any. Such payments depend on the performance of the
underlying currency(ies) and may be substantially less than the issue
or purchase price.]

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

[e]]

* Insert only in case of derivative Securities within the meaning of Annex XII of Commission Regulation 809/2004.
5 To be deleted if Securities are issued with a denomination of at least EUR 100,000 or the equivalent in another currency.
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[E.3"°

E.4

E.7

Description of the
terms and
conditions of the
offer:

Description of any
interest to the offer
including conflicting
interests:

Estimated
expenses charged
to the investor:

[insert aggregate principal amount] [insert number of units]
[insert issue price]

There is no minimum and/or maximum amount of application
concerning the subscription of the Securities.

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

[insert start and end of marketing or subscription period]

[insert other or further conditions to which the offer is subject]]

[e]

'8 To be deleted if Securities are issued with a denomination of at least EUR 100,000 or the equivalent in another currency.
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ZUSAMMENFASSUNG DES BASISPROSPEKTS

Zusammenfassungen bestehen aus Offenlegungspflichten, die als Elemente (die "Elemente")
bezeichnet werden. Diese Elemente sind eingeteilt in Abschnitte A — E (A.1 — E.7). Diese
Zusammenfassung enthadlt alle Elemente, die in einer Zusammenfassung fir diese Art von
Wertpapieren, die Emittentin und, soweit anwendbar, die Garantin enthalten sein miissen. Da einige
Elemente nicht zwingend angegeben werden missen, kdnnen 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 mdglich, 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.

A. EINLEITUNG UND WARNHINWEISE

Al Warnhinweise

A.2 Zustimmung der
Emittentin zur
Verwendung des
Basisprospekts und
Angabe der
Angebotsfrist

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

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

Ein Anleger, der wegen der in dem Basisprospekt enthaltenen
Angaben Klage einreichen will, muss nach den nationalen
Rechtsvorschriften seines Mitgliedsstaats mdglicherweise 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 libermittelt haben, und
dies auch nur fiir den Fall, dass die Zusammenfassung verglichen
mit den anderen Teilen des Basisprospekts irrefiihrend, unrichtig
oder inkoharent ist oder verglichen mit den anderen Teilen des
Basisprospekts wesentliche Angaben, die in Bezug auf Anlagen in
die betreffenden  Wertpapiere fur die  Anleger eine
Entscheidungshilfe darstellen, vermissen lassen.

Nicht anwendbar. Eine Zustimmung zur Verwendung des
Basisprospekts wurde nicht erteilt.] [e] [Jeder [e]] [und/oder jeder
[e] als Finanzintermediar] [und jeder von [e] ernannte
Finanzintermediar sowie  jeder  von einem solchen
Finanzintermediar ernannte Finanzintermediar], der die emittierten
Wertpapiere nachfolgend [im GroRBherzogtum Luxemburg] [und]
[[in] der Bundesrepublik Deutschland] [und] [[in] der Republik
Osterreich] weiter verkauft oder endgiiltig platziert, ist berechtigt,
den Basisprospekt fir den spateren Weiterverkauf oder die
endgiltige  Platzierung der Wertpapiere  wahrend der
Angebotsperiode fir den spateren Weiterverkauf oder die
endgiiltige Platzierung [vom [e] bis [e]] [vom Begebungstag der
Wertpapiere (einschlieBlich) bis (i) zum Ablauf der Giiltigkeit des
Basisprospekts oder (ii) zum Ablauf der Giltigkeit des dem
Basisprospekt unmittelbar nachfolgenden Basisprospekts fir
Warenbezogene und Wahrungsbezogene Wertpapiere fur das
Euro 2.000.000.000 German Programme for Medium Term
Securities (jeweils einschlief3lich), je nachdem welches Ereignis
spater eintritt,] zu verwenden, vorausgesetzt jedoch, dass der
Basisprospekt in Ubereinstimmung mit Artikel 11 des Luxemburger
Wertpapierprospektgesetzes (Loi relative aux prospectus pour
valeurs mobilieres), welches die Richtlinie 2003/71/EG des
Europaischen Parlaments und des Rates vom 4. November 2003
(gedndert durch Richtlinie 2010/73/EU  des Europdaischen
Parlaments und des Rates vom 24 November 2010) umsetzt, noch
glltig ist.
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B.

Alle sonstigen klaren
und objektiven
Bedingungen, an die die
Zustimmung gebunden
ist

Deutlich
hervorgehobener
Hinweis, dass
Informationen uber die

Bedingungen des
Angebots von dem
Finanzintermediar zum
Zeitpunkt der Vorlage
des  Angebots zur
Verflgung zu stellen
sind.

Der Basisprospekt darf potentiellen Investoren nur zusammen mit
samtlichen bis zur Ubergabe veroffentlichten Nachtragen
Ubergeben werden. Jeder Nachtrag zum Basisprospekt kann in
elektronischer Form auf der Internetseite der Wertpapierborse
Luxemburg (www.bourse.lu) eingesehen werden.

Bei der Nutzung des Basisprospekts hat jeder Platzeur und/oder
jeweiliger weiterer Finanzintermediar sicherzustellen, dass er alle
anwendbaren Verkaufsbeschrankungen und alle, in den jeweiligen
Jurisdiktionen geltenden Gesetze und Rechtsvorschriften beachtet.

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

EMITTENTIN [UND GARANTIN]

[Morgan Stanley & Co. International plc

B.1

B.2

B.4b

B.5

Gesetzliche und
kommerzielle
Bezeichnung der

Emittentin:

Sitz und Rechtsform der
Emittentin, das fir die

Emittentin geltende
Recht und Land der
Grindung der

Gesellschaft:

Alle bereits bekannten
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:

Morgan Stanley & Co. International plc ("MSIP").

MSIP wurde in England und Wales als "company limited by
shares" gemal dem "Companies Act 1985" gegriindet und ist
gemal den Vorschriften des "Companies Act 2006" in England und
Wales tatig. MSIP wurde erneut als "public limited company”
eingetragen. Der eingetragene Sitz der MSIP befindet sich in 25
Cabot Square, Canary Wharf, London E14 4QA, Vereinigtes
Kdnigreich.

Nicht anwendbar. Der Emittentin sind solche Trends nicht bekannt.

alle mit ihr
verbundenen

MSIP ist Teil einer Unternehmensgruppe, der
verbundenen Unternehmen und damit
Unternehmungen zugehdren ("MSIP Gruppe").

MSIP wird durch Morgan Stanley International Limited als
Obergesellschaft des Vereinigten Kdnigreichs und durch Morgan
Stanley als Konzernobergesellschaft auf internationaler Ebene
beherrscht und kontrolliert (wobei Morgan Stanley und ihre
konsolidierten Tochtergesellschaften zusammen die "Morgan
Stanley Gruppe" bilden).
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B.9

B.10

B.12

B.13

Entsprechender  Wert
von etwaigen
Gewinnprognosen oder
—schétzungen:

Beschrankungen im
Bestatigungsvermerk:

Ausgewahlte
wesentliche historische
Finanzinformationen:

Keine wesentliche
negative  Veranderung
der Aussichten der
Emittentin:

Wesentliche
Veranderungen in der
Finanzlage oder
Handelsposition der
Emittentin:

Ereignisse aus jungster
Zeit, die fur die
Bewertung der
Zahlungsfahigkeit  der
Emittentin in  hohem

Nicht
Verflgung.

Nicht

anwendbar.

anwendbar.
Bestatigungsvermerken der
Jahresabschliissen von MSIP fir die Geschéftsjahre endend zum
31. Dezember 2014 und zum 31. Dezember 2015.

MSIP stellt keine Gewinnprognosen zur
Es gibt keine Einschrankungen in den
Wirtschaftsprifer Zu den

31. Dezember

31. Dezember

30. Juni 2016

Relevanz fur
gekommen ist.
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inrer

Bonitat

2014 0
(angepasst) 2015 (ungeprift)
Jahresabschluss
(US$in
Millionen)
Gesamt- 448.526 394.084 470.941
vermogen
Gesamtsumme
aller Schulden 448.526 394.084 470.941
und Eigenkapital
Sechs-
Konzerngewinn- Geschéftsjahr Geschéftsjahr quats-
Zeitraum
und —verlust- ended zum 31. ended zum endend zum
rechnung (US$ Dezember 2014 31. Dezember 30. Juni
in Millionen) (angepasst) 2015 2016
(ungepruft)
Nettogewinne
aus Finanz-
instrumenten, die
7u Handels- 2.775 3.508 1.911
zwecken
gehalten werden
Gewinn/
(Verlust) vor (677) 710 465
Steuern
Gewinn/
(Verlust) fiir das
Jahr / die (713) 401 293
Periode
Seit dem 31. Dezember 2015, dem Stichtag des letzten

veroffentlichten gepriften Jahresabschlusses von MSIP, ist es zu
keinen wesentlichen negativen Veréanderungen in den Aussichten
von MSIP gekommen.

Nicht anwendbar. Seit dem 30.Juni 2016, dem Stichtag des
letzten veroffentlichten (ungepruften) Zwischenabschlusses von
MSIP, ist es zu keinen wesentlichen Veranderungen in der
Finanzlage oder Handelsposition der MSIP gekommen.

Nicht anwendbar. MSIP geht davon aus, dass es in Bezug auf
MSIP selbst zu keinen Ereignissen, die in wesentlichem Mafe von
die Einschéatzung

sein konnte,




B.14

B.15

B.16

B.17

Male relevant sind:

Beteiligungsverhéltnisse
anderer  Rechtstrager
innerhalb der Gruppe:

Haupttatigkeiten der
Emittentin:
Beherrschungsver-
haltnisse:

Credit Rating der
Emittentin  oder ihrer
Schuldtitel:

Beziglich der Gruppe und der Stellung der Emittentin innerhalb
der Gruppe, siehe Element B.5.

Die Konzernobergesellschaft von MSIP ist Morgan Stanley. Es
bestehen umfangreiche Verbindungen sowohl zwischen MSIP und
Morgan Stanley als auch anderen Unternehmen in der Morgan
Stanley Gruppe, welche sowohl die Bereitstellung von
Finanzierung, Kapital, Serviceleistungen und logistische Betreuung
zu Gunsten und von Seiten der MSIP als auch gemeinschaftliche
Unternehmen  oder  Gemeinschaftsunternehmen,  operative
Plattformen oder Systeme oder Arbeithnehmer umfassen.

Die Geschéaftstatigkeit der MSIP Gruppe besteht hauptsachlich in
der Erbringung von Finanzdienstleistungen fur Unternehmen,
Regierungen und Finanzinstitute. MSIP agiert global. Sie unterhalt
Filialen in den internationalen Finanzzentren in Dubai, Frankreich,
Korea, den Niederlanden, Neuseeland, Polen, Katar und der
Schweiz.

MSIP ist im direkten Besitz von Morgan Stanley UK Group (welche
70 % der Anteile an ihr halt), Morgan Stanley Services (UK)
Limited (welche 10 % der Anteile an ihr halt), Morgan Stanley
Finance Limited (welche 10 % der Anteile an ihr halt) und Morgan
Stanley Strategic Funding Limited (welche 10 % der Anteile an ihr
halt) und wird ultimativ von Morgan Stanley kontrolliert.

Rating der Emittentin: MSIPs kurzfristige und langfristige
Verbindlichkeiten wurden mit (i) P-1 beziehungsweise Al, mit
stabilem Ausblick, durch Moody's Investor Services, Inc.
("Moody's") und (ii) A-1 beziehungsweise A, mit Credit Watch
positivem Ausblick, durch Standard & Poor's Global Ratings
("S&P") bewertet.

Rating der Wertpapiere: [Nicht anwendbar. Die Wertpapiere
verfugen Uber kein Rating.][Credit Rating angeben]

Moody’s (EU Bestatigt):

Moody's hat ihren Sitz nicht im EWR, allerdings kann das Rating,
das sie Morgan Stanley zugeteilt hat, durch Moody's Investors
Service Limited erteilt werden, eine Ratingagentur, welche ihren
Sitz im EWR hat und die entsprechend der Verordnung (EG) Nr.
1060/2009 des Européaischen Parlaments und des Rats vom 16.
September 2009 Uber Ratingagenturen, in der jeweils geltenden
Fassung (die "CRA Verordnung") durch die zustandige
Aufsichtsbehoérde registriert wurde.

S&P:

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

B.1

B.2

B.4b

B.5

B.9

B.10

B.12

Gesetzliche und kom-
merzielle Bezeichnung
der Emittentin:

Sitz und Rechtsform der
Emittentin, das fir die

Emittentin geltende
Recht und Land der
Grindung der

Gesellschaft:

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

Ist die Emittentin Teil
einer Gruppe, Beschrei-
bung der Gruppe und

der Stellung der
Emittentin innerhalb
dieser Gruppe:
Entsprechender  Wert
von etwaigen
Gewinnprognosen oder
—schétzungen:
Beschrankungen im
Bestatigungsvermerk:

Ausgewahlte
wesentliche historische
Finanzinformationen:

Morgan Stanley B.V.

("MSBV").

MSBV wurde als Gesellschaft mit beschrankter Haftung (besloten
vennootschap met beperkte aansarkelijkheid) nach dem Recht der
Niederlande errichtet. MSBV ist im Handelsregister der Handels-
und Industrieckammer (Kamer van Koophandel) fir Amsterdam
eingetragen. MSBV hat ihren satzungsmaRigen Sitz in Amsterdam,
Niederlande. MSBV unterliegt dem Recht der Niederlande.

Nicht anwendbar. Der Emittentin sind solche Trends nicht bekannt.

MSBV hat keine verbundenen Unternehmen und wird letztlich
durch die Morgan Stanley Gruppe kontrolliert.

Nicht anwendbar.
Verfuigung.

Nicht anwendbar.

Bestatigungsvermerken

MSBV stellt keine Gewinnprognosen zur

Es gibt
der

keine Einschrankungen
Wirtschaftsprifer

in den

Zu den

Jahresabschliissen von MSBYV fiur die Geschéftsjahre endend zum
31. Dezember 2014 und zum 31. Dezember 2015.

31. Dezember | 31. Dezember | 30 Juni 2016
Konzernbilanz 2014 2015 (ungepriift)
(in EUR '000)
Gesamtvermogen 8.081.802 8.770.208 9.300.670
Gesamtsumme aller
Verbindlichkeiten
und Eigenkapital 8.081.802 8.770.208 9.300.670

Konzerngewinn- und
Verlustrechnung
(in ‘000 Euro):

Geschaftsjahr

endend zum

31. Dezember
2014

Geschaftsjahr
ended zum
31. Dezember
2015

Sechs-Monats-
Zeitraum
endend zum
30. Juni 2015
(ungeprift)

Nettogewinne/(-
verluste) aus Finanz-
instrumenten, die zu
Handelszwecken
gehalten werden

185.570

(478.444)

(310.651)

Nettogewinne/ (-
verluste) aus Finanz-
instrumenten, die
erfolgswirksam zum
Fair Value bewertet
werden

(185.570)

482.884

307.962
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B.13

B.14

B.15

B.16

B.17

Keine wesentliche
negative  Veranderung
der Aussichten der
Emittentin:
Wesentliche
Veranderung in der
Finanzlage oder
Handelsposition der
Emittentin:

Ereignisse aus jungster
Zeit, die fur die

Bewertung der
Zahlungsfahigkeit  der
Emittentin  in  hohem

Male relevant sind:

Beteiligungsverhéltnisse
anderer  Rechtstrager
innerhalb der Gruppe:

Haupttatigkeiten der
Emittentin:
Beherrschungsver-
haltnisse:

Credit Rating der
Emittentin  oder ihrer
Schuldtitel:

[Morgan Stanley

B.18

Beschreibung von Art
und Umfang  der
Garantie:

Ergebnis vor

Ertragsteuern 6.658 10.151 169

Gewinn und
Konzern-
gesamtergebnis fiir
das Jahr / die
Periode 4,993

7.620 133

Seit dem 31.Dezember 2015, dem Stichtag des letzten
veroffentlichten gepriiften Jahresabschlusses von MSBYV, ist es zu
keinen wesentlichen negativen Veranderungen in den Aussichten
von MSBV gekommen.

Nicht anwendbar. Seit dem 30. Juni 2016, dem Stichtag des
letzten verdffentlichten (ungepriften) Zwischenabschluss von
MSBV, ist es zu keinen wesentlichen Veranderungen in der
Finanzlage oder Handelsposition der MSBV gekommen.

Nicht anwendbar. MSBV geht davon aus, dass es in Bezug auf
MSBV selbst zu keinen Ereignissen, die in wesentlichem Male
von Relevanz fir die Einschatzung ihrer Bonitdt sein koénnte,
gekommen ist.

Beziglich der Gruppe und der Stellung der Emittentin innerhalb
der Gruppe, siehe Element B.5.

MSBV wird ultimativ durch Morgan Stanley kontrolliert. Alle
wesentlichen Vermdgenswerte von MSBV sind Verbindlichkeiten
von einer oder mehreren Gesellschaften innerhalb der Morgan
Stanley Gruppe und MSBVs Fahigkeit ihre Verbindlichkeiten zu
erfillen ist davon abhangig, dass diese Gesellschaften ihre
Verbindlichkeiten gegeniiber MSBYV erfiillen.

Die Geschéftstatigkeit 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. MSBV oder ihre Schuldtitel verfigen Uber kein
Rating.]

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

Die Verbindlichkeiten 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 zukinftigen unbesicherten
und nicht-nachrangigen Verbindlichkeit der Garantin, jedoch im
Falle der Insolvenz nur in dem Umfang, wie nach den gesetzlichen
Bestimmungen betreffend Glaubigerrechte erlaubt.
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B.19
B.1

B.19
B.2

B.19
B.4b

Gesetzliche und
kommerzielle
Bezeichnung der
Garantin:

Sitz und Rechtsform
der Garantin, das fir
die Garantin geltende
Recht und Land der
Grindung der
Gesellschaft:

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

Morgan Stanley ("Morgan Stanley").

Morgan Stanley, eine Finanzholdinggesellschaft, wurde nach dem
Recht des Staates Delaware gegriindet und ist unter dem Recht
des Staates Delaware tatig. Als Finanzholdinggesellschaft wird
Morgan Stanley von dem 'Board of Governors' der amerikanischen
Notenbank  (Federal Reserve  System) gemaflR  dem
Bankholdinggesellschaftsgesetz aus dem Jahr 1956 (Bank Holding
Company Act of 1956), in der jeweils giiltigen 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 Geschéftstatigkeit von Morgan
Stanley durch viele Faktoren erheblich beeinflusst, was auch in
Zukunft weiterhin der Fall sein koénnte; hierzu zahlen die
Auswirkungen von wirtschaftlichen und politischen Bedingungen
sowie geopolitischen Ereignissen; Souverénitatsrisiken; die
Auswirkungen von Marktbedingungen, insbesondere in den
globalen Aktien-, Renten-, Devisen-, Kredit- und ~Warenmaérkten,
einschlieBlich der Markte fir Firmen- und Hypothekendarlehen
(gewerbliche und Wohnungsbaudarlehen) sowie der gewerblichen
Immobilien- und Energiemarkte; die Auswirkungen aktueller,
schwebender und kinftiger Gesetze (einschlieBlich des Dodd-
Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act), von
aufsichtsrechtlichen Vorschriften (einschlielich Eigenkapital-,
Fremdkapital-, Funding- und Liquiditdtsanforderungen), Strategien
(einschlief3lich steuerlicher und monetéarer Art), sowie gesetzlicher
und aufsichtsrechtlicher Maf3nahmen in den USA und weltweit; das
Niveau und die Volatilitdt von Aktien-, Renten und Warenpreisen
(einschlieRlich der Olpreise), Zinssatzen, Wahrungskursen sowie
anderen Marktindizes; die Verfugbarkeit und Kosten von Krediten
und Kapital sowie die Kreditratings der unbesicherten kurz- und
langfristigen Verbindlichkeiten von Morgan Stanley; das Anleger-,
Verbraucher- und Geschéftsklima und das Vertrauen in die
Finanzmarkte; die Wertentwicklung und die Ergebnisse der
Akquisitionen, Veraullerungen, Joint Ventures, strategischen
Allianzen oder sonstigen strategischen Vereinbarungen von
Morgan Stanley; der Ruf von Morgan Stanley und die allgemeine
Wahrnehmung der  Finanzdienstleistungsbranche; Inflation,
Naturkatastrophen, Pandemien und kriegerische Handlungen oder
Terrorakte; die MaRnahmen und Initiativen derzeitiger und
potenzieller Wetthewerber sowie von Regierungen,
Regulierungsbehérden und berufsstandischen Organisationen; die
Wirksamkeit der Risikosteuerungsstrategien von Morgan Stanley;
die von Morgan Stanley, seinen Wettbewerbern und
Gegenparteien eingeléauteten technologischen Veranderungen und
Risiken, einschlieBlich Internetsicherheits-, Geschéaftsfortbestands-
und &ahnlichen operationellen Risiken; Morgan Stanleys Fahigkeit,
innovative Produkte und Dienstleistungen anzubieten und seine
strategischen Ziele umzusetzen; oder eine Kombination dieser
oder anderer Faktoren. Dartber hinaus werden sich die Kosten
aufgrund der legislativen, rechtlichen und aufsichtsrechtlichen
Entwicklungen in Bezug auf die Geschafte von Morgan Stanley
voraussichtlich erhéhen, was sich auf die Ergebnisse der
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B.19
B.5

B.19
B.9

B.19
B.10

B.19
B.12

Ist die Garantin Teil
einer Gruppe,
Beschreibung der
Gruppe und der
Stellung der Garantin

innerhalb dieser
Gruppe:

Entsprechender Wert
von etwaigen

Gewinnprognosen
oder —schéatzungen:

Beschrankungen im
Bestatigungsvermerk:

Ausgewahlte
wesentliche
historische
Finanzinformationen:

Keine wesentliche
Veranderung der
Aussichten der
Garantin:

Wesentliche

Veranderung bei der
Finanzlage oder der
Handelsposition  der
Garantin:

Geschaftstatigkeit auswirken wird.

Morgan Stanley ist die Konzernobergesellschaft der [Morgan
Stanley Gruppe][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 Wirtschaftsprufer Zu den
Jahresabschliisse von Morgan Stanley fiur die Geschéftsjahre
endend zum 31. Dezember 2014 und zum 31. Dezember 2015, die
in dem Jahresbericht nach dem Formular 10-K zum Jahresende
31. Dezember 2015 enthalten sind.

30. Juni
2015 30. Juni
31. Dez. | 31. Dez. | (ungepruf 2016
2014 2015 t) (ungeprift)
Konzernbilanz
(US$ in Millionen)
Gesamtvermogen 801.510 | 787.465 825.755 828.873
Gesamtsumme aller| 801.510 | 787.465 825.755 828.873
Schulden und
Kapital
2014 2015 | Sechs-Monats-Zeitraum
zum 30. Juni (ungeprift)
Konzerngewinn- 2015 2016
und Verlust-
rechnung
(US$ in Millionen)
Umsatzerlose 34.275 35.155 19.650 16.701
Ergebnis aus 3.591 8.495 5.582 4.221
fortgefuihrten
Aktivitaten vor
Ertrag
Jahresergebnis 3.667 6.279 4.294 2.803
Seit dem 31.Dezember 2015, dem Stichtag des letzten

veroffentlichten gepriften Jahresabschlusses von Morgan Stanley,
ist es zu keinen wesentlichen negativen Verédnderungen in den
Aussichten von Morgan Stanley gekommen.

Nicht anwendbar. Seit dem 30.Juni 2016, dem Stichtag des
letzten verdffentlichten (ungepriften) Zwischenabschluss von
Morgan Stanley, bis zum Tag dieses Basisprospekts ist es zu
keinen wesentlichen Veranderungen in der Finanzlage oder
Handelsposition von Morgan Stanley gekommen.
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B.19
B.13

B.19
B.14

B.19
B.15

B.19
B.16

B.19
B.17

Ereignisse aus
jungster Zeit, die fir
die Bewertung der
Zahlungsfahigkeit der
Emittentin in hohem
Malf3e relevant sind:

Beteiligungsverhaltnis
se anderer
Rechtstrager innerhalb
der Gruppe:

Haupttatigkeiten  der
Garantin:

Beherrschungsverhalt-
nisse der Garantin:

Credit Rating der
Garantin oder ihrer
Schuldtitel:

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

Beziglich der Gruppe und der Stellung der Emittentin innerhalb
der Morgan Stanley Gruppe, siehe Element B.5.

Morgan Stanley ist eine Holdinggesellschaft und ist abhéngig von
Zahlungen ihrer Tochtergesellschaften, um Dividendenzahlungen
sowie ihre samtlichen Zahlungsverpflichtungen, einschlie3lich
Verpflichtungen aus Schuldverhaltnissen zu finanzieren.

Morgan Stanley ist ein globales Finanzdienstleistungs-
unternehmen, das lber bedeutende Marktpositionen in jedem der
Geschaftsbereiche — Institutional Securities, Wealth Management
und Investment Management — verfigt. Durch seine
Tochtergesellschaft und verbundenen Unternehmen, bietet Morgan
Stanley eine groRe Vielzahl an Produkten und Dienstleistungen
einer groRen und diversifizierten Gruppe von Klienten und Kunden,
einschlieBlich Unternehmen, Regierungen, Finanzinstituten und
Privatpersonen an.

Nicht anwendbar. Morgan Stanley ist ein an der New Yorker Borse
notiertes Unternehmen, das weder direkt noch indirekt von
Aktiondren oder einer verbundenen Gruppe von Aktionaren
kontrolliert wird oder in deren Eigentum steht.

Morgan Stanleys kurzfristige und langfristige Verbindlichkeiten
wurden mit (i) P-2 beziehungsweise A3, mit stabilem Ausblick,
durch Moody's Investor Services, Inc. ("Moody's") und (ii) A-2
beziehungsweise BBB+, mit stabilem Ausblick, durch Standard &
Poor's Global Ratings ("S&P") und (iii) 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.

DBRS:

DBRS hat ihren Sitz nicht im Europdischen Wirtschaftsraum
("EWR"), allerdings kann das Rating, das sie Morgan Stanley
zugeteilt hat, durch DBRS Rating Limited erteilt werden, eine
Ratingagentur, welche 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 Uber Ratingagenturen, in der jeweils
geanderten Fassung (die "CRA Verordnung"”) durch die
zustandige Aufsichtsbehoérde registriert wurde.

Fitch:

Fitch hat ihren Sitz nicht im EWR, allerdings kann das Rating, das
sie Morgan Stanley zugeteilt hat, durch Fitch Ratings Limited erteilt
werden, eine Ratingagentur, welche ihren Sitz im EWR hat und die
entsprechend der CRA Verordnung durch die zustandige
Aufsichtsbehérde registriert wurde.
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C.z2

C5

C.8

WERTPAPIERE

Gattung / Art der
Wertpapiere / ISIN

Wahrung:

Beschrankungen der
freien Ubertragbarkeit
der Wertpapiere:

Rechte, die mit den
Wertpapieren
verbunden sind
(einschlief3lich des
Rangs und einer
Beschrankung dieser
Rechte):

Moody’s (EU Bestatigt):

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

R&I:

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

S&P:

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

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

[ISIN: [e]
Common Code: [e]

WKN: [e]

Andere Wertpapierkennnummer: [e]]

[Im Fall von Multi-Emissionen: Siehe die
Wertpapierkennnummern, die fir jede Serie in der Tabelle am
Ende von Teil C dieser Zusammenfassung enthalten sind.]

[e]

[Im Fall von Multi-Emissionen: Siehe die Wéhrung, die fir jede
Serie in der Tabelle am Ende von Teil C dieser Zusammenfassung
enthalten sind.]

Nicht anwendbar. Die Wertpapiere sind frei Gibertragbar.

Rechte, die mit den Wertpapieren verbunden sind:

Die Wertpapiere sehen das Recht auf [Zinszahlungen] [und]
Zahlung des Rickzahlungsbetrages zugunsten der Glaubiger der
Wertpapiere (jeweils ein "Glaubiger" und zusammen die
"Glaubiger") vor.

[Zur Klarstellung: Sofern in dieser Zusammenfassung der Begriff
"Ware" verwendet wird, umfasst dies ggfs. auch den verwendeten
Begriff "Rohstoff" bzw. "Rohstoff-Future".]
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[Im Fall von Mini Future Optionsscheine einflgen:
Riuckzahlung der Wertpapiere

Die Wertpapiere sehen keinen festen Riickzahlungstag vor. Die
Wertpapiere kdnnen jedoch wie folgt gekindigt und zurtickgezahlt
werden:

(@ nach ordnungsgemalfer Ausiibung durch einen Glaubiger
an einem Geschéftstag ab dem Ersten Handelstag
(einschlieBlich)  (der "AuslUbungstag”) werden die
Wertpapiere zu ihrem Rlckzahlungsbetrag zurlickgezahlt;
oder

(b) nach ordnungsgemafer Ausiibung durch die Emittentin im
Ganzen an einem Geschaftstag ab dem Ersten Handelstag
(einschlieBlich) (der "Kindigungstag”) werden die
Wertpapiere zu ihrem Rlckzahlungsbetrag zurlickgezahlt;
oder

(c) nach Eintritt eines Stop Loss Ereignisses werden die
Wertpapiere automatisch gekiindigt und zu ihrem Stop Loss
Betrag zuriickgezahlt.

Der Glaubiger ist berechtigt, am Falligkeitstag die Zahlung des
Ruckzahlungsbetrags bzw. des Stop Loss Betrags zu verlangen.]

[Im Fall von Open End Turbo Optionsscheinen einfligen:
Ruckzahlung der Wertpapiere

Die Wertpapiere sehen keinen festen Rickzahlungstag vor. Die
Wertpapiere kdnnen jedoch wie folgt gekindigt und zurtickgezahlt
werden:

(@ nach ordnungsgemalfer Ausiibung durch einen Glaubiger
an einem Geschéftstag ab dem Ersten Handelstag
(einschlieBlich)  (der "Auslbungstag”) werden die
Wertpapiere zu ihrem Ruckzahlungsbetrag zuriickgezahilt;
oder

(b) nach ordnungsgemafer Ausiibung durch die Emittentin im
Ganzen an einem Geschaftstag ab dem Ersten Handelstag
(einschlieBlich) (der "Kindigungstag”) werden die
Wertpapiere zu ihrem Ruckzahlungsbetrag zuriickgezahilt;
oder

(c) nach Eintritt eines Knock Out Ereignisses werden die
Wertpapiere automatisch gekindigt und zu ihrem
Mindestbetrag zuriickgezahlt.

Der Glaubiger ist berechtigt, am Falligkeitstag die Zahlung des
Ruckzahlungsbetrags bzw. des Mindestbetrags zu verlangen.]

[Im Fall von Faktor Zertifikaten einfligen:
Ruckzahlung der Wertpapiere

Die Wertpapiere sehen keinen festen Rickzahlungstag vor. Die
Wertpapiere kdnnen jedoch wie folgt gekindigt und zurtickgezahlt
werden:

(& nach ordnungsgemalier Ausiibung durch einen Glaubiger
an einem Geschéftstag ab dem Ersten Handelstag
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(einschlieBlich)  (der "AuslUbungstag”) werden die
Wertpapiere zu ihrem Rlckzahlungsbetrag zurlickgezahlt;
oder

(b) nach ordnungsgemafer Ausiibung durch die Emittentin im
Ganzen an einem Geschaftstag ab dem Ersten Handelstag
(einschlieBlich) (der "Kindigungstag”) werden die
Wertpapiere zu ihrem Rlckzahlungsbetrag zurlickgezahlt;
oder

(c) nach Eintritt einer Reset Ereignis Beendigung werden die
Wertpapiere automatisch gekiindigt und zu ihrem
Mindestbetrag zuriickgezahlt.

Der Glaubiger ist berechtigt, am Falligkeitstag die Zahlung des
Ruckzahlungsbetrags bzw. des Mindestbetrags zu verlangen.]

[Im Fall von Optionsscheinen und Discount Optionsscheinen
einfugen:

Ruckzahlung der Wertpapiere

Die Wertpapiere sehen einen festen Ruckzahlungstag vor und
werden am Falligkeitstag zu ihrem Rickzahlungsbetrag
zuriickgezahlt.]

[Im Fall von Turbo Optionsscheinen einfiigen:
Ruckzahlung der Wertpapiere

Die Wertpapiere haben einen festen Rickzahlungstag und werden
auf eine der folgenden Arten zuriickgezahlt:

(@) Falls kein Knock Out Ereignis eingetreten ist, werden die
Wertpapiere am Ruckzahlungstag zZu ihrem
Ruckzahlungsbetrag zurtickgezahlt; oder

(b) nach Eintritt eines Knock Out Ereignisses werden die
Wertpapiere automatisch gekiindigt und zu ihrem
Mindestbetrag zuriickgezahlt.

Der Glaubiger ist berechtigt, am Falligkeitstag die Zahlung des
Ruckzahlungsbetrags bzw. des Mindestbetrags zu verlangen.]

Rang der Wertpapiere:
Status der Wertpapiere:

Die Wertpapiere stellen unbesicherte und nicht nachrangige
Verbindlichkeiten der Emittentin 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 Rickzahlung aus steuerlichen Griinden

Die Wertpapiere sind [vor Ablauf ihrer festgelegten Laufzeit] nach
Wahl der Emittentin aus steuerlichen Grunden riickzahlbar. Eine
vorzeitige Riickzahlung der Wertpapiere aus steuerlichen Griinden
ist moglich, wenn aufgrund einer Anderung der Gesetze oder
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Verordnungen (einschlieRlich 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 zusétzliche Betrage unter den Wertpapieren zu
zahlen.

[Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der Emittentin zu dem/den
festgelegten Riuckzahlungsbetrag/-betragen

[Die Wertpapiere konnen nach Wahl der Emittentin gegentber den
Glaubigern an [jedem Geschéftstag] [dem [Daten einfligen]]
gekiundigt werden und werden zu ihrem festgelegten
Ruckzahlungsbetrag zurlickgezahlt [nebst etwaigen bis zum
jeweiligen  Ruckzahlungstag (ausschlieBlich)  aufgelaufenen
Zinsen].]

[Die Wertpapiere sind nach Wahl der Emittentin unter Einhaltung
der festgelegten Kiindigungsfrist durch Kiindigung gegeniber den
Glaubigern rickzahlbar, und zwar zu dem(n) festgelegten
Zeitpunkt(en) vor dem Félligkeitstag und zu dem(n) festgelegten
Ruckzahlungsbetrag(betrdagen) [nebst etwaigen bis zum jeweiligen
Ruckzahlungstag (ausschlieRlich) aufgelaufenen Zinsen].]]

[Automatische vorzeitige Ruckzahlung

Sofern die Wertpapiere einen automatischen vorzeitigen
Rickzahlungsmechanismus vorsehen und ein automatisches
vorzeitiges Rickzahlungsereignis eintritt, werden die Wertpapiere
vorzeitig und automatisch zurlickgezahlt, ohne dass es einer
ausdriicklichen Kiundigungserklarung seitens der Emittentin bedarf.
Ein automatisches vorzeitiges Riickzahlungsereignis tritt ein, wenn
an einem bestimmten Datum [Im Fall von warenbezogenen
Wertpapieren einfligen: der Warenbezogene Referenzpreis der
[Ware][der Ware mit der schlechtesten Wertentwicklung][der Ware
mit der besten Wertentwicklung] [jede Ware] [lber] einem
bestimmten Stand notiert [oder diesem entspricht]] [Im Fall von
warenbezogenen Wertpapieren einfiigen: [der][mindestens ein]
Wechselkurs [Uber][unter] einem bestimmten Stand notiert]. Der
malfigebliche automatische vorzeitige Rlckzahlungsbetrag wird
gemal der in den Wertpapieren festgelegten Formel berechnet.]

[Vorzeitige Riickzahlung bei Vorliegen [einer Rechtsanderung]
[und/oder] [einer Hedging-Stdrung] [und/oder] [Gestiegener
Hedging-Kosten]

Die Wertpapiere sind nach Wahl der Emittentin bei Vorliegen [einer
Rechtsanderung] [und/oder] [einer Hedging-Stérung] [und/oder]
[Gestiegener Hedging-Kosten] unter Einhaltung der festgelegten
Kundigungsfrist durch Kuindigung gegenuber den Glaubigern
rickzahlbar, und zwar zu dem festgelegten Rickzahlungsbetrag
[nebst etwaigen bis zum jeweiligen Rickzahlungstag
(ausschliel3lich) aufgelaufener Zinsen].]

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

["Hedging-Stdrung" bedeutet, dass die Emittentin Schwierigkeiten
hat Transaktionen abzuschliel3en, welche sie firr die Absicherung
ihrer Risiken aus den Wertpapieren fir notwendig erachtet bzw.
etwaige Erlose aus diesen Transaktionen nicht realisieren kann.]

["Gestiegene Hedging Kosten" bedeutet, dass die Emittentin im
Vergleich zum [Begebungstag][Ersten Handelstag] einen
wesentlich héheren Betrag an Steuern oder sonstigen
Aufwendungen entrichten muss, um Transaktionen durchzuftihren,
welche die Emittentin zur Absicherung ihrer Risiken unter den
Wertpapieren fir notwendig erachtet oder um Erlése aus den
Transaktionen zu realisieren.]

[C.917 Zinsen: Siehe C.8.
Festverzinsliche Wertpapiere:

Die Wertpapiere verbriefen einen festen Zinsertrag Uber die
gesamte Laufzeit der Wertpapiere. Der Zinssatz bleibt wahrend
der Laufzeit der Wertpapiere gleich.]

[Variabel verzinsliche Wertpapiere:

Die Wertpapiere werden mit einem Zinssatz verzinst
[(angepasst um [die anwendbare Marge][den anwendbaren
Faktor])], der auf der Basis eines [Referenzsatzes]
[Swapsatzes] bestimmt wird. [Die Wertpapiere sind mit einem
[Mindestzinssatz] [und einem] [H6chstzinssatz] ausgestattet.]]

[Wertpapiere ohne Verzinsung:
Periodische Zinszahlungen auf die Wertpapiere erfolgen nicht.]
[[Warenbezogene] [Wahrungsbezogene] Wertpapiere:

Die Wertpapiere werden mit einem festen Zinssatz verzinst,
dessen Auszahlung von der Entwicklung der
[Ware(n)][Wahrung(en)] anhangig ist. [Abhangig von der
Entwicklung der [Ware(n)][W&hrung(en)] kann der Zinssatz 0%
betragen.]

Zinssatz [Festverzinsliche Wertpapiere: [#]% per annum.]

[Variabel Verzinsliche Wertpapiere: [EURIBOR
einsetzen][LIBOR einsetzen][e] [CMS-Satz einsetzen]
[[zuzUglich][abzuglich] der Marge in Héhe von [e]%] [multipliziert
mit einem Faktor von [e]] fiir jede Zinsperiode [, jedoch mit einem
[Mindestzinssatz von [e]% per annum] [und einem]
[Hochstzinssatz von [e]% per annum].]]

[Nicht anwendbar. Periodische Zinszahlungen auf die Wertpapiere
erfolgen nicht.]

Y Nur einfigen im Falle von nicht-derivativen Wertpapieren gemaR Anhang V und XIIl der Verordnung der

Kommission 809/2004.
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[Warenbezogene Wertpapiere:

[Falls die Wertpapiere eine Warenbezogene Verzinsung
vorsehen, anwendbare Formel und Definitionen einfligen:

[Europdische Barierre und eine einzelnen Ware]

[Européische Barriere und ein Warenkorb]

[Amerikanische Barriere und eine einzelne Ware]

[Amerikanischen Barriere und ein Warenkorb]

[Korridor Wertpapiere]

[Altiplano | Wertpapiere]

[Altiplano Il Wertpapiere]

[Digital Wertpapiere]

[[Worst-of][Best-of] Digital Wertpapiere]]]
[Wahrungsbezogene Wertpapiere:

[Falls die Wertpapiere eine Wahrungsbezogene Verzinsung
vorsehen, anwendbare Formel und Definitionen einflugen:

[Wertpapiere mit einem einzelnen Wechselkurs]
[Wertpapiere mit einem Korb]]]
Verzinsungsbeginn [Der Begebungstag der Wertpapiere.] [e]

[Nicht anwendbar. Die Wertpapiere sehen keine periodischen
Zinszahlungen vor.]

Zinszahlungstage [Zinszahlungstag bezeichnet [e].]

[Nicht anwendbar. Die Wertpapiere sehen keine periodischen
Zinszahlungen vor.]

Basiswert auf dem der [Nicht anwendbar. [Der Zinssatz basiert nicht auf einem
Zinssatz basiert Basiswert][Die =~ Wertpapiere  sehen keine periodischen
Zinszahlungen vor].]

[FGir Warenbezogene Wertpapieren einfiigen:

Waren- Vereinbart | Borse/

[Serien- bezogener e Refe-
nummer] Referenz- | Preisspezi- | renz-
18 [i] | ware preis fikation quelle

[e] [e] | [e] [e] [e] [e]

[Fur Wahrungsbezogene Wertpapieren einfugen:

Siehe den/die Wechselkurs(e) wie nachstehend definiert.]

¥ Im Fall von Multi-Emissionen einftgen.
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;90.10

LOC.ll

L?.lS

LE.lG

Falligkeitstag
einschlieBlich  Ruick-
zahlungsverfahren

Rendite

Name des Vertreters
der Inhaber der

Wertpapiere
Beschreibung des
Einflusses des

Basiswertes auf die
Zinszahlungen unter
den Wertpapieren:

Zulassung zum
Handel am regulierten
Markt:

Beschreibung, wie der
Wert der Anlage durch
den Wert des
Basiswerts beeinflusst
wird

Verfalltag oder
Falligkeitstermin  der
derivativen

19

20

[e]

[Nicht anwendbar. Fur die Wertpapiere ist kein fester Falligkeitstag
vorgesehen.]

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

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

Nicht anwendbar. Es ist kein gemeinsamer Vertreter bestellt.]

Siehe C.9

[Nicht anwendbar. Die Wertpapiere [haben keine derivative
Komponente bei den Zinszahlungen][sehen keine periodischen
Zinszahlungen vor].]

[Bewegungen im [Referenzsatz/-satze einfligen] [Swapsatz/-
satze einfugen] kodnnen die Zinszahlungen unter den
Wertpapieren beeinflussen.]]

[Zinszahlungen unter den Wertpapieren hangen von der
Entwicklung der zugrunde liegenden [Ware] [Wé&hrung] ab.]]

[Die Zulassung der Wertpapiere und die Einbeziehung zum Handel
in den regulierten Markt der Luxemburger Borse (Bourse de
Luxembourg)] [und] [e] wurde beantragt.] [e]

[Nicht anwendbar. Fir die Wertpapiere wird kein Antrag auf
Zulassung zum Borsenhandel an einem regulierten Markt
gestellt.]]

Die Rickzahlung [sowie die Zahlung von Zinsen] unter den
Wertpapieren hangt von der Entwicklung [der][des] zugrunde
liegenden [Ware[n]] [Rohstoff[s][e]] [Wahrung(en)] ab. [Die][Der]
zugrunde liegende [Ware[n]][Rohstoff[e]] [Wé&hrung[en]] [ist][sind]
den téglichen Schwankungen der Kapitalméarkte ausgesetzt. Der
Wert der Wertpapiere kann in Abh&ngigkeit von der Entwicklung
[der][des] zugrundliegenden [Ware[n]][Rohstoff[s][e]]
[Wahrung[en]] wahrend der Laufzeit fallen oder steigen.

Im Falle einer vorzeitigen Rickzahlung der Wertpapiere kdnnen
Schwankungen in [der/den][dem] zugrundliegenden
[Ware[n]][Rohstoff[e]]  [Wahrung[en]] die Ermittlung des
festgelegten Riickzahlungsbetrages beeinflussen.]

[Der Falligkeitstag der Wertpapiere ist [Datum einfligen].]

[Nicht anwendbar. Die Wertpapiere haben keinen festen

Nur einflgen im Falle von nicht-derivativen Wertpapieren geméaR Anhang V der Verordnung der Kommission 809/2004.
Zu léschen, sofern die Wertpapiere mit einer Stiickelung von mindestens EUR 100.000 oder einem &quivalenten Betrag in

einer anderen Wahrung begeben werden.

21

22

Nur einflgen im Falle von derivativen Wertpapieren geméafi Anhang Xl der Verordnung der Kommission 809/2004.
Nur einflgen im Falle von derivativen Wertpapieren geméafi Anhang Xl der Verordnung der Kommission 809/2004.
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Lgﬁ.l?

LE.lS

Wertpapiere:

Beschreibung
Abrechnungsver-
fahrens:

Beschreibung
Ertragsmodalitaten:

Verzinsung

Zinssatz

des

der

23

24

Falligkeitstag.]

[Der letzte Referenztermin der Wertpapiere ist [Datum
einfigen].]]

[Nicht anwendbar. Die Wertpapiere haben keinen festen
Falligkeitstag. Die Wertpapiere werden am finften Geschéftstag
nach dem Bewertungstag [oder dem Knock Out Ereignis]
zuriickgezahlt.]]

Die Abwicklung der Wertpapiere erfolgt tiber das Clearing System
durch [Zahlung eines Barbetrags, der dem [[Warenbezogenen]
[Wé&hrungsbezogenen] Ruckzahlungsbetrag] [Nennbetrag] [bzw.
dem Stop Loss Betrag] [bzw. dem Mindestbetrag] entspricht] an
die Glaubiger.]

Siehe C.8.
[Festverzinsliche Wertpapiere:

Die Wertpapiere verbriefen einen festen Zinsertrag uber die
gesamte Laufzeit der Wertpapiere. Der Zinssatz bleibt wéahrend
der Laufzeit der Wertpapiere gleich.]

[Variabel verzinsliche Wertpapiere:

Die Wertpapiere werden mit einem Zinssatz verzinst
[(angepasst um [die anwendbare Marge][den anwendbaren
Faktor])], der auf der Basis eines [Referenzsatzes]
[Swapsatzes] bestimmt wird. [Die Wertpapiere sind mit einem
[Mindestzinssatz] [und einem] [H6chstzinssatz] ausgestattet.]]

[Wertpapiere ohne Verzinsung:
Periodische Zinszahlungen auf die Wertpapiere erfolgen nicht.]
[[Warenbezogene] [Wahrungsbezogene] Wertpapiere:

Die Wertpapiere werden mit einem festen Zinssatz verzinst,
dessen Auszahlung von der Entwicklung der
[Ware(n)][Wahrung(en)] anhangig ist. [Abhangig von der
Entwicklung der [Ware(n)][W&hrung(en)] kann der Zinssatz 0%
betragen.]

[Festverzinsliche Wertpapiere: [#]% per annum.]

[Variabel Verzinsliche Wertpapiere: [EURIBOR
einsetzen][LIBOR einsetzen][e] [CMS-Satz einsetzen]
[[zuzUglich][abzuglich] der Marge in Héhe von [e]%] [multipliziert
mit einem Faktor von [e]] fiir jede Zinsperiode [, jedoch mit einem
[Mindestzinssatz von [e]% per annum] [und einem]
[Hochstzinssatz von [e]% per annum.]]

[Nicht anwendbar. Periodische Zinszahlungen auf die Wertpapiere
erfolgen nicht.]

Nur einflgen im Falle von derivativen Wertpapieren geméafi Anhang Xl der Verordnung der Kommission 809/2004.
Nur einflgen im Falle von derivativen Wertpapieren geméafi Anhang Xl der Verordnung der Kommission 809/2004.
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Verzinsungsbeginn

Zinszahlungstage

Basiswert auf dem der
Zinssatz basiert

Ruckzahlung:

% |m Fall von Multi-Emissionen einfiigen.

[Warenbezogene Wertpapiere:

[Falls die Wertpapiere eine Warenbezogene Verzinsung
vorsehen, anwendbare Formel und Definitionen einfligen:

[Europdischer Barierre und einer einzelnen Ware]

[Européische Barriere und ein Warenkorb]

[Amerikanische Barriere und eine einzelne Ware]

[Amerikanische Barriere und ein Warenkorb]

[Korridor Wertpapiere]

[Altiplano | Wertpapiere]

[Altiplano Il Wertpapiere]

[Digital Wertpapiere]

[[Worst-of][Best-of] Digital Wertpapiere]]]
[Wahrungsbezogene Wertpapiere:

[Falls die Wertpapiere eine Wahrungsbezogene Verzinsung
vorsehen, anwendbare Formel und Definitionen einflugen:

[Wertpapiere mit einem einzelnen Wechselkurs]
[Wertpapiere mit einem Korb]]]
[Der Begebungstag der Wertpapiere.] [e]

[Nicht anwendbar. Die Wertpapiere sehen keine periodischen
Zinszahlungen vor.]

[Zinszahlungstag bezeichnet [e].]

[Nicht anwendbar. Die Wertpapiere sehen keine periodischen
Zinszahlungen vor.]

[Nicht anwendbar. [Der Zinssatz basiert nicht auf einem
Basiswert.] [Die Wertpapiere sehen keine periodischen
Zinszahlungen vor]]

[FUir Warenbezogene Wertpapiere einfligen:

Waren- Verein- Borse/

[Serien- bezogener barte Refe-
nummer] Referenz- | Preisspezi- | renz-
% [i] | ware preis fikation quelle

[e] [e] | [e] [e] [e] [e]

[Fir Wahrungsbezogene Wertpapiere einfugen:
Siehe den/die Wechselkurs(e) wie nachstehend definiert.]]

Der Ruckzahlungsbetrag der  Wertpapiere ist [der
[Warenbezogene] [Wahrungsbezogene] Ruckzahlungsbetrag. Der
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[Warenbezogene] [Wahrungsbezogene] Ruckzahlungsbetrag
entspricht:

[Falls die Wertpapiere zum Waren-/Wahrungsbezogenen
Rickzahlungsbetrag zurtickgezahlt werden, anwendbare
Formel und Definitionen einfiigen:

[Fir Warenbezogene Wertpapiere einfligen:
[Warenbezogene Reverse Convertible Wertpapiere:
[Reverse Convertible mit amerikanischer Barriere]
[Reverse Convertible mit européischer Barriere]

[Reverse Convertible mit européischer Barriere
und Airbag]

[Worst-of Reverse Convertible mit amerikanischer
Barriere]

[Worst-of Reverse Convertible mit europdaischer
Barriere]

[Best-of Reverse Convertible mit amerikanischer
Barriere]

[Best-of Reverse Convertible mit europaischer
Barriere]]

[Warenbezogene automatisch vorzeitig ruckzahlbare
Wertpapiere:

[Korb und Rickzahlung abhangig von der Ware
mit der schlechtesten Wertentwicklung]

[Einzelnen Ware und Riuckzahlung und
Zinszahlung]

[Européische Barriere und Warenkorb und
Ruckzahlung abhangig von der Ware mit der
schlechtesten Wertentwicklung]

[Amerikanische Barriere und Warenkorb und
Ruckzahlung abhangig von der Ware mit der
schlechtesten Wertentwicklung]

[Europdische Barriere und Riickzahlung abhéngig
von Entwicklung des Warenkorbes]

[Warenkorb und Rickzahlung in Abhangigkeit der
Entwicklung des Warenkorbes]

[Européischen Barriere]
[Amerikanische Barriere]
[Twin Win Wertpapiere]

[Korridor Wertpapiere (mit Warenbezogener
Ruckzahlung)]]
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[Warenbezogene Delta 1 Schuldverschreibungen:

[Delta 1]]

[Warenbezogene Yield Wertpapiere:

[Bonus Wertpapiere mit amerikanischer Barriere]
[Bonus Wertpapiere mit europaischer Barriere]

[Worst-of Bonus Wertpapiere mit amerikanischer
Barriere]

[Worst-of Bonus Wertpapiere mit europaischer
Barriere]

[Reverse Bonus Wertpapiere mit amerikanischer
Barriere]

[Reverse Bonus Wertpapiere mit europaischer
Barriere]

[Worst-of Reverse Bonus Wertpapiere mit
amerikanischer Barriere]

[Worst-of Reverse Bonus Wertpapiere mit
europaischer Barriere]

[Ladder Lock-in Wertpapiere]
[Discount Wertpapiere]

[Outperformance Wertpapiere mit europaischer
Barriere]

[Outperformance Wertpapiere mit amerikanischer
Barriere einfuigen]

[Best Entry Wertpapiere | mit europaischer
Barriere]

[Best Entry Wertpapiere | mit amerikanischer
Barriere]

[Best Entry Wertpapiere Il mit europdischer
Barriere]

[Best Entry Wertpapiere Il mit amerikanischer
Barriere]

[Twin Win Wertpapiere | mit amerikanischer
Barriere]

[Twin  Win Wertpapiere | mit europdaischer
Barriere]
[Twin Win Wertpapiere Il mit amerikanischer
Barriere]
[Twin Win Wertpapiere Ill mit amerikanischer
Barriere]]

[Warenbezogene Protection Wertpapiere:

[Bonus Garant Wertpapiere]
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[Shark Wertpapiere]

[Reverse Shark Wertpapiere]

[All Time High Wertpapiere]

[Im Fall von Kapitalschutz-Wertpapiere]
[Kapitalschutz-Wertpapiere (auch mit Asianing)]
[Kapitalschutz-Wertpapiere auf einen Korb]

[Kapitalschutz-Wertpapieren auf einen Korb mit
individuellen Mindestbetragen]

[Eingeschrénkte Kapitalschutz-Wertpapiere]
[Digital Wertpapiere mit européaischer Barriere]
[Digital Wertpapiere mit amerikanischer Barriere]

[Worst-of Digital Wertpapiere mit europdaischer
Barriere]

[Worst-of Digital Wertpapiere mit amerikanischer
Barriere]

[Worst-of Digital Wertpapiere mit vierteljahrlicher
Beobachtung]

[Best-of Digital Wertpapiere mit europdaischer
Barriere]

[Best-of Digital Wertpapiere mit amerikanischer
Barriere]

[Best-of Digital Wertpapiere mit vierteljahrlicher
Beobachtung]

[Speeder Wertpapiere]]]
[FUr Wahrungsbezogene Wertpapiere einfligen:

[Wéhrungsbezogene Performance Schuldver-
schreibungen:

[ein einzelner Wechselkurs]
[ein Korb]

[Wertpapiere mit einem einzelnen Wechselkurs
und Strike]

[Wertpapiere mit einem Korb und Strike]]
[Wahrungsgebundene Autocallable Wertpapieren:

[Wertpapiere mit einem einzelnen Wechselkurs
und Strike]

[Wertpapiere mit einem Korb und Strike]]
[Wahrungsbezogene Digital Wertpapiere:

[Wertpapiere mit einem einzelnen Wechselkurs

75



und Strike]
[Wertpapiere mit einem Korb]
[Digital Wertpapiere mit Korbentwicklung]]]

[Im Fall von Rohstoffbezogenen Mini Future Optionsscheinen
einfugen:

Falls die Wertpapiere durch die Ausuibung eines Glaubigers oder
der Emittentin gektndigt werden, wird der Ruckzahlungsbetrag wie
folgt berechnet:

[Im Fall von Long, einfugen: (Endgiltiger Rohstoffpreis —
Basispreis) x Bezugsverhaltnis]

[Im Fall von Short, einfligen: (Basispreis — Endgiltiger
Rohstoffpreis) x Bezugsverhéaltnis]

Falls die Wertpapiere aufgrund eines Stop Loss Ereignisses
automatisch gekiindigt werden, wird der Stop Loss Betrag wie folgt
berechnet:

[Im Fall von Long, einfiigen: (Stop Loss Referenzkurs —
Basispreis) x Bezugsverhaltnis]

[Im Fall von Short, einfligen: (Basispreis — Stop Loss
Referenzkurs) x Bezugsverhaltnis]

vorausgesetzt, dass der Rickzahlungsbetrag bzw. Stop Loss
Betrag nicht weniger als [EUR 0,001] [einfligen] betragt.]

[Im Fall von Rohstoffoezogenen Open End Turbo
Optionsscheinen einfliigen:

Falls die Wertpapiere durch die Ausiibung eines Glaubigers oder
der Emittentin gekindigt werden, wird der Ruckzahlungsbetrag wie
folgt berechnet:

[Im Fall von Long, einfugen: (Endgiltiger Rohstoffpreis —
Basispreis) x Bezugsverhaltnis]

[Im Fall von Short, einfligen: (Basispreis — Endgiltiger
Rohstoffpreis) x Bezugsverhaltnis]

Falls die Wertpapiere aufgrund eines Knock Out Ereignisses
automatisch gekindigt werden, werden die Wertpapiere zu ihrem
Mindestbetrag zuriickgezabhlt.]

[Im Fall von Rohstoffbezogenen Faktor Zertifikaten einflgen:

Falls die Wertpapiere durch die Ausuibung eines Glaubigers oder
der Emittentin gekindigt werden, wird der Ruckzahlungsbetrag wie
folgt berechnet:

[Im Fall von Long, einfugen: (Endgiltiger Rohstoffpreis —
Basispreis) x Rebalance Bezugsverhaltnis]

[Im Fall von Short, einfligen: (Basispreis — Endgiltiger
Rohstoffpreis) x Rebalance Bezugsverhéaltnis]

Falls die Wertpapiere aufgrund einer Reset Ereignis Beendigung
automatisch gekundigt werden, werden die Wertpapiere zu ihrem
Mindestbetrag zuriickgezahilt.]
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[Im Fall von Rohstoffbezogenen Turbo Optionsscheinen
einfugen:

Falls kein Knock Out Ereignis eintritt, wird der Riickzahlungsbetrag
wie folgt berechnet:

[Im Fall von Long, einfligen: (Endgiltiger Rohstoffpreis —
Basispreis) x Bezugsverhaltnis]

[Im Fall von Short, einfligen: (Basispreis — Endgiltiger
Rohstoffpreis) x Bezugsverhéaltnis]

Falls die Wertpapiere aufgrund eines Knock Out Ereignisses
automatisch gekindigt werden, werden die Wertpapiere zu ihrem
Mindestbetrag zuriickgezahilt.]

[Im Fall von Rohstoffbezogenen Optionsscheinen einflgen:

Die Wertpapiere werden am Falligkeitstag zum
Ruckzahlungsbetrag zuriickgezahlt. Der Ruckzahlungsbetrag wird
wie folgt berechnet:

[Im Fall von Call, einfiigen:

(a) Falls der Endgultige Rohstoffpreis gréRer als der Basispreis
ist, wird der Rickzahlungsbetrag wie folgt berechnet:

(Endgultiger Rohstoffpreis — Basispreis) x Bezugsverhaltnis

(b) Falls der Endgultige Rohstoffpreis kleiner als der Basispreis
ist oder diesem entspricht, werden die Wertpapiere zu ihrem
Mindestbetrag zuriickgezahilt.]

[Im Fall von Put, einfligen:

€)) Falls der Endgultige Rohstoffpreis kleiner als der Basispreis
ist, wird der Rickzahlungsbetrag wie folgt berechnet:

(Basispreis — Endgultiger Rohstoffpreis) x Bezugsverhaltnis

(b) Falls der Endgultige Rohstoffpreis groRer als der Basispreis
ist oder diesem entspricht, werden die Wertpapiere zu ihrem
Mindestbetrag zuriickgezahlt.]

[Im Fall von Rohstoffbezogenen Discount Call
Optionsscheinen einfligen:

Die Wertpapiere werden am Falligkeitstag zum
Ruckzahlungsbetrag zuriickgezahlt. Der Ruckzahlungsbetrag wird
wie folgt berechnet:

(a) Falls der Endglltige Rohstoffpreis groBer als der
Hochstpreis ist, wird der Rickzahlungsbetrag wie folgt
berechnet:

(Hochstpreis — Basispreis) x Bezugsverhaltnis

(b) Falls der Endgiltige Rohstoffpreis kleiner als der
Hoéchstpreis ist oder diesem entspricht, aber gréRer als der
Basispreis ist, wird der Rickzahlungsbetrag wie folgt
berechnet:

(Endgiltiger Rohstoffpreis — Basispreis) x Bezugsverhaltnis
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(c) Falls der Endgultige Rohstoffpreis kleiner als der Basispreis
ist oder diesem entspricht, werden die Wertpapiere zu ihrem
Mindestbetrag zuriickgezahilt.]

[Im Fall von Rohstoffbezogenen Discount Put
Optionsscheinen einfligen:

Die Wertpapiere werden am Falligkeitstag zum
Ruckzahlungsbetrag zuriickgezahlt. Der Riuckzahlungsbetrag wird
wie folgt berechnet:

€)) Falls der Endgultige Rohstoffpreis kleiner als der Tiefstpreis
ist, wird der Rickzahlungsbetrag wie folgt berechnet:

(Basispreis — Tiefstpreis) x Bezugsverhéltnis

(b) Falls der Endgultige Rohstoffpreis groR3er als der Tiefstpreis
ist oder diesem entspricht, aber kleiner als der Basispreis
ist, wird der Riickzahlungsbetrag wie folgt berechnet:

(Basispreis — Endgultiger Rohstoffpreis) x Bezugsverhaltnis

(c) Falls der Endgultige Rohstoffpreis grof3er als der Basispreis
ist oder diesem entspricht, werden die Wertpapiere zu ihrem
Mindestbetrag zuriickgezahilt.]

[Im Fall von Rohstoff-Future-bezogenen Mini Future
Optionsscheinen einfiigen:

Falls die Wertpapiere durch die Ausiibung eines Glaubigers oder
der Emittentin gekundigt werden, wird der Ruckzahlungsbetrag wie
folgt berechnet:

[Im Fall von Long, einfiigen: (Endgultiger Rohstoff-Future-
Preis — Basispreis) x Bezugsverhaltnis]

[Im Fall von Short, einfligen: (Basispreis — Endgiltiger
Rohstoff-Future-Preis) x Bezugsverhaltnis]

Falls die Wertpapiere aufgrund eines Stop Loss Ereignisses
automatisch gekiindigt werden, wird der Stop Loss Betrag wie folgt
berechnet:

[Im Fall von Long, einfuigen: (Stop Loss Referenzkurs —
Basispreis) x Bezugsverhaltnis]

[Im Fall von Short, einfligen: (Basispreis — Stop Loss
Referenzkurs) x Bezugsverhaltnis]

vorausgesetzt, dass der Rickzahlungsbetrag bzw. Stop Loss
Betrag nicht weniger als [EUR 0,001] [einfligen] betragt.]

[Im Fall von Rohstoff-Future-bezogenen Open End Turbo
Optionsscheinen einfligen:

Falls die Wertpapiere durch die Ausiibung eines Glaubigers oder
der Emittentin gekindigt werden, wird der Ruckzahlungsbetrag wie
folgt berechnet:

[Im Fall von Long, einfligen: (Endgiltiger Rohstoff-Future-
Preis — Basispreis) x Bezugsverhaltnis]

[Im Fall von Short, einfligen: (Basispreis — Endgiltiger
Rohstoff-Future-Preis) x Bezugsverhaltnis]
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Falls die Wertpapiere aufgrund eines Knock Out Ereignisses
automatisch gekindigt werden, werden die Wertpapiere zu ihrem
Mindestbetrag zuriickgezahilt.]

[Im Fall von Rohstoff-Future-bezogenen Faktor Zertifikaten
einfugen:

Falls die Wertpapiere durch die Ausutibung eines Glaubigers oder
der Emittentin gektndigt werden, wird der Ruckzahlungsbetrag wie
folgt berechnet:

[Im Fall von Long, einfiigen: (Endgultiger Rohstoff-Future-
Preis — Basispreis) x Rebalance Bezugsverhaltnis]

[Im Fall von Short, einfligen: (Basispreis — Endgiltiger
Rohstoff-Future-Preis) x Rebalance Bezugsverhéaltnis]

Falls die Wertpapiere aufgrund einer Reset Ereignis Beendigung
automatisch gekundigt werden, werden die Wertpapiere zu ihrem
Mindestbetrag zuriickgezabhlt.]

[Im Fall von Rohstoff-Future-bezogenen Turbo
Optionsscheinen einfiigen:

Falls kein Knock Out Ereignis eintritt, wird der Riickzahlungsbetrag
wie folgt berechnet:

[Im Fall von Long, einfligen: (Endgiltiger Rohstoff-Future-
Preis — Basispreis) x Bezugsverhaltnis]

[Im Fall von Short, einfligen: (Basispreis — Endgiltiger
Rohstoff-Future-Preis) x Bezugsverhaltnis]

Falls die Wertpapiere aufgrund eines Knock Out Ereignisses
automatisch gekindigt werden, werden die Wertpapiere zu ihrem
Mindestbetrag zuriickgezahilt.]

[Im Fall von Rohstoff-Future-bezogenen Optionsscheinen
einfugen:

Die Wertpapiere werden am Félligkeitstag zurtickgezahlt, zum
Ruckzahlungsbetrag der wie folgt berechnet wird:

[Im Fall von Call, einfiigen:

(a) Falls der Endglltige Rohstoff-Future-Preis grofRer als der
Basispreis ist, wird der Rickzahlungsbetrag wie folgt
berechnet:

(Endgiltiger Rohstoff-Future-Preis — Basispreis) x
Bezugsverhaltnis

(b) Falls der Endgiltige Rohstoff-Future-Preis kleiner als der
Basispreis ist oder diesem entspricht, werden die
Wertpapiere zu ihrem Mindestbetrag zurtickgezahilt.]

[Im Fall von Put, einfuigen:

(@) Falls der Endgultige Rohstoff-Future-Preis kleiner als der
Basispreis ist, wird der Rickzahlungsbetrag wie folgt
berechnet:

(Basispreis — Endglltiger Rohstoff-Future-Preis) x
Bezugsverhaltnis
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(b) Falls der Endgiltige Rohstoff-Future-Preis gréRer als der
Basispreis ist oder diesem entspricht, werden die
Wertpapiere zu ihrem Mindestbetrag zuriickgezahit.]

[Im Fall von Rohstoff-Future-bezogenen Discount Call
Optionsscheinen einfligen:

Die Wertpapiere werden am Falligkeitstag zum
Ruckzahlungsbetrag zuriickgezahlt. Der Riuckzahlungsbetrag wird
wie folgt berechnet:

€)) Falls der Endgiltige Rohstoff-Future-Preis grof3er als der
Hochstpreis ist, wird der Rickzahlungsbetrag wie folgt
berechnet:

(Hochstpreis — Basispreis) x Bezugsverhaltnis

(b) Falls der Endgultige Rohstoff-Future-Preis kleiner als der
Hochstpreis ist oder diesem entspricht, aber gréRRer als der
Basispreis ist, wird der Ruickzahlungsbetrag wie folgt
berechnet:

(Endgiltiger Rohstoff-Future-Preis — Basispreis) x
Bezugsverhaltnis

(c) Falls der Endgiltige Rohstoff-Future-Preis kleiner als der
Basispreis ist oder diesem entspricht, werden die
Wertpapiere zu ihrem Mindestbetrag zuriickgezahilt.]

[Im Fall von Rohstoff-Future-bezogenen Discount Put
Optionsscheinen einfligen:

Die Wertpapiere werden am Falligkeitstag zum
Ruckzahlungsbetrag zuriickgezahlt. Der Riuckzahlungsbetrag wird
wie folgt berechnet:

(a) Falls der Endgultige Rohstoff-Future-Preis kleiner als der
Tiefstpreis ist, wird der Ruckzahlungsbetrag wie folgt
berechnet:

(Basispreis — Tiefstpreis) x Bezugsverhéltnis

(b) Falls der Endgultige Rohstoff-Future-Preis groRRer als der
Tiefstpreis ist oder diesem entspricht, aber kleiner als der
Basispreis ist, wird der Riuickzahlungsbetrag wie folgt
berechnet:

(Basispreis — Endglltiger Rohstoff-Future-Preis) x
Bezugsverhaltnis

(c) Falls der Endgiltige Rohstoff-Future-Preis grof3er als der
Basispreis ist oder diesem entspricht, werden die
Wertpapiere zu ihrem Mindestbetrag zurtickgezahilt.

[Im Fall von Wahrungsbezogenen Mini Future
Optionsscheinen einfligen:

Falls die Wertpapiere durch die Ausuibung eines Glaubigers oder
der Emittentin gektndigt werden, wird der Ruckzahlungsbetrag wie
folgt berechnet:

[Im Fall von Long, einfiigen: (Endgiltiger Wechselkurs —
Basispreis) x Bezugsverhaltnis]
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[Im Fall von Short, einfligen: (Basispreis — Endgiltiger
[Wechselkurs) x Bezugsverhaltnis]

Falls die Wertpapiere aufgrund eines Stop Loss Ereignisses
automatisch gekindigt werden, wird der Stop Loss Betrag wie folgt
berechnet:

[Im Fall von Long, einfligen: (Stop Loss Referenzkurs —
Basispreis) x Bezugsverhaltnis]

[Im Fall von Short, einfligen: (Basispreis — Stop Loss
Referenzkurs) x Bezugsverhaltnis]

vorausgesetzt, dass der Rickzahlungsbetrag bzw. Stop Loss
Betrag nicht weniger als [EUR 0,001] [einfligen] betragt.]

[Im Fall von Wahrungsbezogenen Open End Turbo
Optionsscheinen einfiigen:

Falls die Wertpapiere durch die Ausiibung eines Glaubigers oder
der Emittentin gekindigt werden, wird der Ruckzahlungsbetrag wie
folgt berechnet:

[Im Fall von Long, einfugen: (Endgultiger Wechselkurs —
Basispreis) x Bezugsverhaltnis]

[Im Fall von Short, einfligen: (Basispreis — Endgiltiger
Wechselkurs) x Bezugsverhaltnis]

Falls die Wertpapiere aufgrund eines Knock Out Ereignisses
automatisch gekundigt werden, werden die Wertpapiere zu ihrem
Mindestbetrag zuriickgezabhlt.]

[Im Fall von Wahrungsbezogenen Faktor Zertifikaten einflgen:

Falls die Wertpapiere durch die Ausiibung eines Glaubigers oder
der Emittentin gekindigt werden, wird der Ruckzahlungsbetrag wie
folgt berechnet:

[Im Fall von Long, einfiigen: (Endgiltiger Wechselkurs —
Basispreis) x Rebalance Bezugsverhaltnis]

[Im Fall von Short, einfligen: (Basispreis — Endgiltiger
Wechselkurs) x Rebalance Bezugsverhaltnis]

Falls die Wertpapiere aufgrund einer Reset Ereignis Beendigung
automatisch gekindigt werden, werden die Wertpapiere zu ihrem
Mindestbetrag zuriickgezahilt.]

[Im Fall von Wahrungsbezogenen Turbo Optionsscheinen
einfigen:

Falls kein Knock Out Ereignis eintritt, wird der Riickzahlungsbetrag
wie folgt berechnet:

[Im Fall von Long, einfugen: (Endgultiger Wechselkurs —
Basispreis) x Bezugsverhaltnis]

[Im Fall von Short, einfligen: (Basispreis — Endgiltiger
Wechselkurs) x Bezugsverhaltnis]

Falls die Wertpapiere aufgrund eines Knock Out Ereignisses
automatisch gekundigt werden, werden die Wertpapiere zu ihrem
Mindestbetrag zuriickgezabhlt.]

81



[Im Fall von Wahrungsbezogenen Optionsscheinen einfligen:

Die Wertpapiere werden am Falligkeitstag zurtickgezahlt, zum
Ruckzahlungsbetrag der wie folgt berechnet wird:

[Im Fall von Call, einfiigen:

€)) Falls der Endgiltige Wechselkurs gréRRer als der Basispreis
ist, wird der Riickzahlungsbetrag wie folgt berechnet:

(Endgiltiger Wechselkurs — Basispreis) x Bezugsverhaltnis

(b) Falls der Endgiltige Wechselkurs kleiner als der Basispreis
ist oder diesem entspricht, werden die Wertpapiere zu ihrem
Mindestbetrag zuriickgezabhlt.]

[Im Fall von Put, einfuigen:

(a) Falls der Endgultige Wechselkurs kleiner als der Basispreis
ist, wird der Rickzahlungsbetrag wie folgt berechnet:

(Basispreis — Endgultiger Wechselkurs) x Bezugsverhéltnis

(b) Falls der Endgultige Wechselkurs gréRer als der Basispreis
ist oder diesem entspricht, werden die Wertpapiere zu ihrem
Mindestbetrag zuriickgezahilt.]

[Im Fall von  Wahrungsbezogenen Discount  Call
Optionsscheinen einfiigen:

Die Wertpapiere werden am Falligkeitstag zum
Ruckzahlungsbetrag zuriickgezahlt. Der Ruckzahlungsbetrag wird
wie folgt berechnet:

€)) Falls der Endgiltige Wechselkurs groRer als der
Hoéchstpreis ist, wird der Rickzahlungsbetrag wie folgt
berechnet:

(Hochstpreis — Basispreis) x Bezugsverhaltnis

(b) Falls der Endgiltige Wechselkurs kleiner als der
Hochstpreis ist oder diesem entspricht, aber gréRRer als der
Basispreis ist, wird der Ruickzahlungsbetrag wie folgt
berechnet:

(Endgultiger Wechselkurs — Basispreis) x Bezugsverhéltnis

(c) Falls der Endgultige Wechselkurs kleiner als der Basispreis
ist oder diesem entspricht, werden die Wertpapiere zu ihrem
Mindestbetrag zuriickgezahilt.]

[Im Fall  von Wahrungsbezogenen Discount Put
Optionsscheinen einfliigen:

Die Wertpapiere werden am Falligkeitstag zum
Ruckzahlungsbetrag zuriickgezahlt. Der Ruckzahlungsbetrag wird
folgt berechnet:

€)) Falls der Endgiiltige Wechselkurs kleiner als der Tiefstpreis
ist, wird der Rickzahlungsbetrag wie folgt berechnet:

(Basispreis — Tiefstpreis) x Bezugsverhaltnis

(b) Falls der Endgiiltige Wechselkurs gréRer als der Tiefstpreis
ist oder diesem entspricht, aber kleiner als der Basispreis
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£C.19 Ausilibungspreis oder
6 endguiltiger
Referenzpreis:

LC.ZO Beschreibung der Art

! des Basiswerts und
Angabe des Ortes, an
dem Informationen
erhaltlich sind:

ist, wird der Riickzahlungsbetrag wie folgt berechnet:
(Basispreis — Endgiltiger Wechselkurs) x Bezugsverhéltnis

(c) Falls der Endgiltige Wechselkurs gréRer als der Basispreis
ist oder diesem entspricht, werden die Wertpapiere zu ihrem
Mindestbetrag zuriickgezabhlt.]

[Falls die Wahrung des Rickzahlungsbetrags [bzw. des Stop Loss
Betrags] von der Wahrung abweicht, wird der Ruckzahlungsbetrag
[bzw. der Stop Loss Betrag] in die Wé&hrung zum geltenden
Devisenkassakurs, wie von der Festlegungsstelle nach billigem
Ermessen gemaR § 317 BGB und unter Bericksichtigung der
jeweiligen Ublichen Kapitalmarktregelungen und unter
Berucksichtigung des Grundsatzes von Treu und Glauben
bestimmt, umgerechnet.]

['Mindestbetrag" ist [EUR 0,001] [e] pro Wertpapier.]
[mafRgebliche Definitionen einfligen]

[Im Fall von Wertpapieren ohne Endfalligkeit einfiigen: Nicht
anwendbar. Die Wertpapiere sehen keine Rickzahlung zu einem
festgelegten Termin vor.]

[Nicht anwendbar. Fir die Wertpapiere gibt es keinen
Ausiibungspreis oder endgiiltigen Referenzpreis.]

[Der Warenbezogene Referenzpreis [jeder][der] Ware(n) am
Finalen Waren-Bewertungstag.]

[Der Wahrungsbezogene Referenzpreis [jeder][der] Wahrung(en)
am Waren-Bewertungstag.]]

[Eine Ware ist ein im Handel genutztes allgemeines Gut, das
gegen andere Waren der selben Art austauschbar ist. Der Kauf
und Verkauf von Waren wird Ublicherweise mittels Future-
Vertragen an Borsen durchgefuhrt, die die Anzahl und die
Mindestqualitat der gehandelten Ware standardisieren.]

[Ein Rohstoff ist ein im Handel genutztes allgemeines Gut, das
gegen andere Rohstoffe der selben Art austauschbar ist. Der Kauf
und Verkauf von Rohstoffen wird Ublicherweise mittels Future-
Vertrdgen an Borsen durchgefihrt, die die Anzahl und die
Mindestqualitat des gehandelten Rohstoffs standardisieren.]

[Ein Warenindex folgt der Entwicklung einer festgelegten Anzahl
von Waren. Der Index errechnet sich anhand der Preise der in dem
Index enthaltenen Waren.]

[Eine Wahrung ist eine allgemein anerkannte Form von Geld, das
das offizielle Zahlungsmittel in einem oder mehreren Landern ist.
Wahrungen kénnen Gegenstand von Wahrungsbeschrankungen
sein. Wahrungen werden an Devisenmarkten gehandelt.]

["Warey;" oder "Wareny;" bezeichnet [die][jede] Ware oder
[den][jeden] Waren-Index , die in der nachfolgenden Tabelle in der

% Nur einfligen im Falle von derivativen Wertpapieren gemaR Anhang XIl der Verordnung der Kommission 809/2004.
" Nur einfligen im Falle von derivativen Wertpapieren gemaR Anhang XIl der Verordnung der Kommission 809/2004.
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% |m Fall von Multi-Emissionen einfiigen.

Spalte "Ware" dargestellt ist:

[Serien- Waren-
nummer] bezogener | Vereinbarte | Borse/
28 Referenz- Preis- Referenz-
[i] | Ware preis spezifikation | quelle

[e] [e] | [e] [e] [e] [e]]

["Wechselkurs" bedeutet in Ubereinstimmung mit den ISDA-
Definitionen

[Im Fall einer Feststellung auf der Basis eines Wechselkurses
einfugen: [den Devisenkassakurs fur die Anzahl von Einheiten
und/oder Bruchteilen in der Mafgeblichen Wahrung um eine
Einheit der Referenzwéhrung zu kaufen, wie auf der Preisquelle
um [Zeit und Ort einfligen] (ein "MaRgeblicher Zeitpunkt") am
mafgeblichen Bewertungstag angezeigt, wobei der Wechselkurs
auf die letzten [Zahl einfligen] Dezimalstellen gerundet wird
(ein "Abwicklungsverfahren"). Falls an einem maRgeblichen Tag
der Wechselkurs nicht auf der Preisquelle angezeigt wird, so wird
der Kurs durch die Festlegungsstelle unter Beriicksichtigung des
Grundsatzes von Treu und Glauben und unter Beachtung von
bester Marktpraxis bestimmt] [e].]

[Im Fall einer Feststellung auf der Basis einer Multiplikation
zweier Wechselkurse einfiigen: [den Devisenkassakurs fir die
Anzahl von Einheiten und/oder Bruchteilen in der MalRgeblichen
Wahrung um eine Einheit der Referenzwahrung am mafgeblichen
Bewertungstag zu kaufen, wobei der Wechselkurs auf die letzten
[Zzahl einfigen] Dezimalstellen gerundet und nach folgender
Formel berechnet wird:

[e]_Kurs x [e]_Kurs

["[*] _Kurs" bedeutet in Ubereinstimmung mit den ISDA-
Definitionen den Kassakurs ausgedrickt als Betrag in der
MaRgeblichen Wahrung fir [einen][Anzahl einfligen] [Wahrung
einfigen] ("[e]") zur Zahlung an einem [maRgebliche(s)
Finanzzentr(um)(en) einfiigen]-Geschéaftstag, wie von
[spezifizieren] ("[e]") berechnet und auf der Website der/des [e]
veroffentlicht und wie auf der maR3geblichen Preisquelle um [Zeit
und Ort einfigen] (ein "MaRgeblicher Zeitpunkt") an diesem Tag
angezeigt (ein "Abwicklungsverfahren"). Der Kassakurs wird von
[e] auf der Grundlage der [Methodik einfiigen] berechnet
[Methodik spezifizieren] (die "Methodik" und jedes dieser
Verfahren ein "Bewertungsverfahren™)] [e];

["[*] _Kurs" bedeutet in Ubereinstimmung mit den ISDA-
Definitionen den Kassakurs fir die Anzahl von Einheiten und/oder
Bruchteilen in [Wé&hrung einfigen], um eine Einheit der
Referenzwahrung zu kaufen, wie auf der maf3geblichen Preisquelle
um [Zeit und Ort einfliigen] (ein "MaRgeblicher Zeitpunkt") am
maf3geblichen Bewertungstag angezeigt (ein
"Abwicklungsverfahren")] [e];][®]]
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[Im Fall eines Korbes von Wechselkursen einfiigen: in Bezug
auf jede Mal3gebliche Wahrungg [den Kassakurs fur den Verkauf
von [einer][Anzahl einfligen] Einheit der Referenzwéahrung und
den Kauf der MaRgeblichen Wahrung; ausgedriickt als Betrag
einer MaRRgeblichen Wahrungg, fur [eine][Anzahl einfligen] Einheit
der Referenzwahrung, wie in der Spalte "Wechselkursg"
dargestellit:

. Weight

i Wechselkursg

® 0 (W)

1 Referenzwahrung - [MaRgebliche [e]
Wahrung 1 einfugen] Wechselkurs [e]

2 Referenzwahrung — [MaRgebliche [e]
Wahrung 2 einfugen] Wechselkurs [e]

[ [weitere Wechselkurse einfligen] [e] [e1] [e]

[ ]

]

"Referenzwdhrung - [MaRgebliche Wahrung 1 einfigen]

Wechselkurs" bezeichnet in Ubereinstimmung mit den ISDA-
Definitionen den Kassakurs

[Im Fall einer Feststellung auf der Basis eines Wechselkurses
einfigen: [fir die Anzahl von Einheiten und/oder Bruchteilen in
der [MaRgebliche Wahrung 1 einfigen] um eine Einheit der
Referenzwahrung zu kaufen, wie auf der Preisquelle um [Zeit und
Ort einflgen] (ein "MaRgeblicher Zeitpunkt") am maf3geblichen
Bewertungstag angezeigt, wobei der Wechselkurs auf die letzten
[zahl einfligen] Dezimalstellen gerundet  wird (ein
"Abwicklungsverfahren").][e]]

[Im Fall einer Feststellung auf der Basis einer Multiplikation
zweier Wechselkurse einfiigen: [fir die Anzahl von Einheiten
und/oder Bruchteilen in der [MaRgebliche Wahrung 1 einfligen]
um eine Einheit der Referenzwdhrung am mafgeblichen
Bewertungstag zu kaufen, wobei der Wechselkurs auf die letzten
[zahl einfligen] Dezimalstellen gerundet und nach folgender
Formel berechnet wird:

[e] Kurs x [e] Kurs

["[e]_Kurs" bedeutet in Ubereinstimmung mit den ISDA-
Definitionen den Kassakurs ausgedrickt als Betrag in der
[MaRgebliche Wahrung 1 einfigen] fir [einen][Anzahl
einfigen] [Durchfiihrungs-Wahrung einfigen] ("[e]") zur
Zahlung an einem [maBRgebliche(s) Finanzzentr(um)(en)
einfigen]-Geschaftstag, wie von [spezifizieren] ("[e]") berechnet
und auf der Website der/des [e] verdffentlicht und wie auf der
maligeblichen Preisquelle um [Zeit und Ort einfigen] (ein
"Maligeblicher Zeitpunkt”) an diesem Tag angezeigt (ein
"Abwicklungsverfahren"). Der Wechselkurs wird von [e] auf der
Grundlage der [Methodik einfligen] berechnet [Methodik
spezifizieren] (die "Methodik" und jedes dieser Verfahren ein
"Bewertungsverfahren")] [e];

["[e]_Kurs" bedeutet in Ubereinstimmung mit den ISDA-

Definitionen den Kassakurs fur die Anzahl von Einheiten und/oder
Bruchteilen in [Durchfihrungs-Wahrung einfigen], um eine
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Einheit der Referenzwahrung zu kaufen, wie auf der maf3geblichen
Preisquelle um [Zeit und Ort einfigen] (ein "MaRgeblicher
Zeitpunkt") am maRgeblichen Bewertungstag angezeigt (ein
"Abwicklungsverfahren")] [e];

"Referenzwahrung - [MaRgebliche Wahrung 2 einfligen]
Wechselkurs" bezeichnet in Ubereinstimmung mit den ISDA-
Definitionen den Kassakurs

[Im Fall einer Feststellung auf der Basis eines Wechselkurses
einfigen: fur die Anzahl von Einheiten und/oder Bruchteilen in der
[MaRgebliche Wa&hrung 2 einfigen] um eine Einheit der
Referenzwahrung zu kaufen, wie auf der Preisquelle um [Zeit und
Ort einflgen] (ein "MaRgeblicher Zeitpunkt") am mafgeblichen
Bewertungstag angezeigt, wobei der Wechselkurs auf die letzten
[zahl einfligen] Dezimalstellen gerundet  wird (ein
"Abwicklungsverfahren").][e]]

[Im Fall einer Feststellung auf der Basis einer Multiplikation
zweier Wechselkurse einfiigen: [fir die Anzahl von Einheiten
und/oder Bruchteilen in der [MaRgebliche Wahrung 2 einfligen]
um eine Einheit der Referenzwdhrung am mafgeblichen
Bewertungstag zu kaufen, wobei der Wechselkurs auf die letzten
[zahl einflgen] Dezimalstellen gerundet und nach folgender
Formel berechnet wird:

[e]_Kurs x [e]_Kurs

["[*] Kurs" bedeutet in Ubereinstimmung mit den ISDA-
Definitionen den Kassakurs ausgedrickt als Betrag in der
[MaRgebliche Wahrung 2 einfigen] fir [einen][Anzahl
einfigen] [Durchfiihrungs-Wahrung einfigen] ("[e]") zur
Zahlung an einem [maRgebliche(s) Finanzzentr(um)(en)
einfigen]-Geschéftstag, wie von [spezifizieren] ("[e]") berechnet
und auf der Website der/des [e] veroffentlicht und wie auf der
maligeblichen Preisquelle um [Zeit und Ort einfigen] (ein
"Maligeblicher Zeitpunkt”) an diesem Tag angezeigt (ein
"Abwicklungsverfahren"). Der Kassakurs wird von [e] auf der
Grundlage der [Methodik einfligen] berechnet [Methodik
spezifizieren] (die "Methodik" und jedes dieser Verfahren ein
"Bewertungsverfahren")] [e];

["[*] Kurs" bedeutet in Ubereinstimmung mit den ISDA-
Definitionen den Kassakurs fur die Anzahl von Einheiten und/oder
Bruchteilen in [Durchfihrungs-Wahrung einfligen], um eine
Einheit der Referenzwahrung zu kaufen, wie auf der maf3geblichen
Preisquelle um [Zeit und Ort einfigen] (ein "MaRgeblicher
Zeitpunkt") am maRgeblichen Bewertungstag angezeigt (ein
"Abwicklungsverfahren)] [e];]]

[Definitionen weiterer Wechselkurse einfiigen]] [¢];1]]

Informationen Gber [die] [den] zugrunde liegende[(n)] [Ware(n)]
["Rohstoff"] ["Rohstoff-Future"] [Wahrung[(en)]]
[‘Referenzwechselkurs®] sind erhéltlich unter [e].]

[Im Fall von Multi-Emissionen: der Quelle, die fir jede Serie in
der Tabelle am Ende von Teil C dieser Zusammenfassung in der
Spalte [“Ware"] ["Rohstoff"] ["Rohstoff-Future"]
[‘Referenzwechselkurs”] enthalten ist.]]
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[C.21%° Markte, an denen die Fiir die Wertpapiere, die unter diesem Programm begeben werden,
Wertpapiere gehandelt kann ein Antrag auf Zulassung an [der Frankfurter
werden Wertpapierborse] [der Luxemburger Wertpapierbérse (Bourse de

Luxembourg)] [der Baden-Wirttembergischen Bérse (Stuttgart)]
[andere Boérse einfligen] fiur die Zulassung zum Handel im
regulierten Markt gestellt werden.]

2 Entfernen, sofern die Schulverschreibungen mit einer Stiickelung von weniger als EUR 100.000 oder dem
entsprechenden Gegenwert in anderen Wahrung begeben werden.
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[Tabelle im Fall von Multi-Emissionen einfligen:

Anzahl von
Wertpapieren
und
Bezeichnung

WKN

ISIN

Emissions-
preis

[Wéahrung

[Ware]
[Rohstoff]
[Rohstoff-
Future]
[Wechselkurs]

[weitere Spalten fur alle
maRgeblichen Definitionen
einfigen]

Bis zu [e]

[]

[]

[]

[o]

[Bloomberg
Code: [e1]
[andere Quelle
einfugen]

[]

Bis zu [e]

[]

[]

[e]]

[o]

[Bloomberg
Code: [e]]
[andere Quelle
einfugen]

[]
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RISIKEN

Zentrale Risiken, die

der
der
sind:

Emittentin
Garantin]

[und
eigen

Es gibt verschiedene Faktoren, die das Vermdgen der Emittentin
[und der Garantin], ihre Verpflichtungen unter den gemal dem
Programm begebenen Wertpapieren zu erfillen [und das
Vermogen der Garantin, ihre Verpflichtungen unter der Garantie zu
erfullen,] einschranken.

[MSIP

Die grundsatzlichen Risiken hinsichtlich Morgan Stanley stellen
auch die grundsatzlichen Risiken hinsichtlich MSIP dar, entweder
auf der Ebene als eigenstandige Gesellschaften oder auf der
Ebene als Mitglied der Morgan Stanley Gruppe.

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

° Wertpapiere die von MSIP begeben werden, sind nicht
Gegenstand einer Garantie von Morgan Stanley; und

° die Existenz von wesentlichen internen Beziehungen
(einschlieBlich der Bereitstellung von Mitteln, Kapital,
Dienstleistungen und logistischer Unterstitzung von bzw.
durch MSIP, sowie gemeinsame Geschéafts- oder
Betriebsplattformen oder -systeme, einschlielich der
Mitarbeiter) zwischen MSIP und anderen Gesellschaften
der Morgan Stanley Gruppe setzt MSIP dem Risiko aus,
dass Faktoren, die das Geschaft und die Lage von Morgan
Stanley oder anderen Gesellschaften in der Morgan
Stanley Gruppe beeinflussen kénnten, ebenso auch das
Geschaft und die Situation von MSIP beeintrachtigen
kénnten. Zudem werden Schuldverschreibungen, die von
MSIP begeben werden, nicht von Morgan Stanley
garantiert. Die  Anwendung von regulatorischen
Anforderungen und Strategien im Vereinigten Koénigreich
zur Erleichterung der ordentlichen Abwicklung von grof3en
Finanzinstituten kann fur Inhaber von Wertpapieren, die
von MSIP begeben werden, ein groReres Verlustrisiko
darstellen.]

[MSBV

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

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

° das Vermdgen von MSBYV, ihre Verpflichtungen zu erfiillen
hangt davon ab, inwieweit Morgan Stanley ihre
Verpflichtungen gegeniiber MSBYV erfilllt;

° Risiken im Zusammenhang mit Insolvenzverfahren in den
Niederlanden; und

° Alle wesentlichen Vermdgenswerte von MSBV sind
Verpflichtungen von einer oder mehreren Gesellschaften in
der Morgan Stanley Gruppe und die Fahigkeit von MSBYV,
ihren Verpflichtungen nachzukommen, héngt von der
Erfullung der Verpflichtungen dieser Gesellschaften
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gegeniiber MSBV ab. Sollte eines dieser zur Morgan
Stanley Gruppe gehdrenden Unternehmen bezlglich
jeglicher seiner Téatigkeiten Verluste erleiden (unabhangig
davon, ob diese Aktivitdten in Beziehung zu MSBV stehen
oder nicht), koénnte die Fahigkeit eines solchen
Unternehmens seinen Verpflichtungen gegeniber MSBV
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 Morgan Stanley die Konzernobergesellschaft von [MSIP]
[MSBV] ist, auch [MSIP] [MSBV]]:

Marktrisiko: Morgan Stanleys Ertragslage kann durch
Marktfluktuationen sowie von globalen und wirtschaftlichen
Bedingungen und anderen Faktoren erheblich beeinflusst
werden. Das Halten von grof3en und konzentrierten Paositionen
kann Morgan Stanley Verlusten aussetzen. Diese Faktoren
kénnen zu Verlusten bei einer Position oder einem 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  grofRRen Finanzinstitution die
Finanzmarkte nachteilig  beeinflusst werden  konnten,
ausgesetzt. Diese Faktoren begrinden das Risiko von
Verlusten, wenn ein Darlehensnehmer, die Gegenpartei oder
die Emittentin ihren finanziellen Verpflichtungen gegeniber
Morgan Stanley nicht nachkommt;

Operationelles Risiko: Morgan Stanley unterliegt dem Risiko
von Verlusten oder dem Schaden seiner Reputation aufgrund
nicht sachgerechten oder fehlgeschlagenen internen
Prozessen, Menschen und Systemen oder von externen
Ereignissen (wie z:B. Betrug, Diebstahl, Rechts- und
regulatorische Risiken, Cyber-Angriffen oder Schaden an
physischen Vermdgenswerten). Morgan Stanley kodnnte
operationelle Risiken in der ganzen Bandbreite seiner
Geschéaftstatigkeiten eingehen, einschliellich
umsatzgenerierenden Aktivitaten (z.B. Vertrieb und Handel)
und Kundenbetreuung und Kontrollgruppen (z.B.
Informationstechnologien und Handelsabwicklung);

Liquiditats- und Fundingrisiko: Liquiditat ist fir Morgan Stanleys
Geschaftstatigkeit essenziell und Morgan Stanley bedient sich
externer Quellen, um erhebliche Teile ihrer Aktivitaten zu
finanzieren. Morgan Stanleys Fremdkapitalkosten und Zugang
zu den Fremdkapitalméarkten hangen erheblich von ihren
Kreditratings ab. Morgan Stanley ist eine Holdinggesellschaft
und ist von Zahlungen ihrer Tochtergesellschaften abhangig.
Weiterhin ist Morgan Stanleys Liquiditdt und finanzielle
Situation in der Vergangenheit nachteilig von den U.S. und
internationalen Markten sowie wirtschaftlichen Bedingungen
beeinflusst worden, was auch in Zukunft der Fall sein kdnnte.
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 Vermdgen nicht
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liquidieren kann; sie kénnte nicht dazu in der Lage sein, ihre
finanziellen Verpflichtungen zu erfullen, ohne eine erhebliche
Betriebsstorung oder einen Reputationsschaden zu erleiden,
was den Fortbestand des Unternehmens geféahrden kdnnte.

Rechts-, regulatorisches und Compliance Risiko: Morgan
Stanley ist dem Risiko von rechtlichen oder regulatorischen
Sanktionen, wesentlichen finanziellen Verlusten einschlieRlich
Ordnungsgeldern, Strafzahlungen, Verurteilungen,
Schadenersatzzahlungen und/oder Vergleichen oder
Reputationsschaden, die Morgan Stanley dadurch erleidet,
dass Gesetze, Verordnungen, Regeln, damit verbundene
selbstauferlegte regulatorische Organisationsstandards und
Verhaltenspflichten, die auf die Geschéftsaktivitaten von
Morgan Stanley Anwendung finden, nicht befolgt werden,
ausgesetzt. Weiterhin ist Morgan Stanley vertraglichen und
geschéftlichen Risiken ausgesetzt, wie dem Risiko, dass die
Verpflichtungen der Gegenpartei nicht durchsetzbar sind.
Zusatzlich  unterliegt Morgan  Stanley Regeln und
Bestimmungen zur Bekdmpfung von Geldwasche und
Terrorismusfinanzierung. Dartber hinaus betrachtet Morgan
Stanley regulatorische Veranderungen im heutigen Umfeld von
schnellen und potentiell transformativen regulatorischen
Veranderungen als eine Komponente des Rechts-,
regulatorischen und Compliance Risikos;

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

Wettbewerbsumfeld: Morgan Stanley ist einem starken
Wettbewerb durch andere Finanzdienstleister ausgesetzt, was
zu Preiskampfen fihren kénnte und dadurch substantiell und
nachteilig den Umsatz und die Profitabilitat beeinflussen kann.
Daruber hinaus kénnen automatisierte Handelsmarkte Morgan
Stanleys Geschéftstatigkeit nachteilig beeinflussen und einen
starkeren Wettbewerb bewirken (z.B. Uber zunehmenden
Druck auf Geld-Brief-Spannen, Kommissionen, Aufschlage und
vergleichbare Gebiuhren). Weiterhin ist Morgan Stanleys
Fahigkeit, qualifiziertes Personal anzuwerben und zu behalten
von entscheidender Bedeutung fur den Erfolg ihrer
Geschaftstatigkeit. Ein Versagen in diesem Bereich kann ihre
Leistungsfahigkeit erheblich nachteilig beeinflussen;

Internationale Risiken: Morgan Stanley ist Gegenstand von
zahlreichen politischen, wirtschaftlichen, rechtlichen,
operationellen, Franchise und anderen Risiken aufgrund ihrer
internationalen Tatigkeiten (einschliel3lich des Risikos einer
Verstaatlichung, einer Enteignung, Risiken aus Preis-, Kapital-
und  Devisenkontrollen, Risiken aus  Steuer- und
Abgabenerhéhungen und anderweitiger restriktiver hoheitlichen
MaRnahmen, sowie dem Risiko eines Ausbruchs von
Konflikten oder politischer oder staatlicher Instabilitat), die das
Geschaft von Morgan Stanley in unterschiedlicher Weise
negativ beeinflussen kénnen;

Risiken von Akquisitionen, Verau3erungen und Joint Ventures:
Morgan Stanley kdnnte es nicht gelingen, den angenommenen
Wert von Akquisitionen, VerduBerungen, Joint Ventures,
Minderheitenbeteiligungen und strategischen Allianzen zu

91



[D.3]
[D.6]

Zentrale Risiken, die

den Wertpapieren
eigen sind:

Allgemein

[Zinsrisiko

[Risiken im

Zusammenhang  mit
der Reform des
LIBOR, EURIBOR und
anderer "Benchmark"-
Zinssatze

heben; und

e Risiken in Bezug auf die Ausibung von eventuellen
Befugnissen zu Abwicklungsmal3nahmen: Die Anwendung von
regulatorischen  Anforderungen und Strategien in den
Vereinigten Staaten zur Erleichterung der ordentlichen
Abwicklung von grof3en Finanzinstituten kann fur Inhaber von
Wertpapieren, die von Morgan Stanley garantiert werden, ein
gréReres Verlustrisiko darstellen.]

Potentielle  Investoren  werden  ausdricklich  darauf
hingewiesen, dass eine Anlage in die Wertpapiere finanzielle
Risiken in sich birgt, die, sollten sie eintreten, zu einem
Wertverlust der Wertpapiere fihren kdnnen. Potentielle
Investoren mussen bereit sein, einen Totalverlust des von
ihnen in die Wertpapiere investierten Geldes zu erleiden.

Eine Anlage in die Wertpapiere birgt Risiken, die je nach
Ausfihrung und Art oder Struktur der Wertpapiere variieren. Eine
Anlage in die Wertpapiere ist nur fir potentielle Investoren
geeignet, die (i) tber die erforderlichen Kenntnisse und
Erfahrungen im Finanz- und Geschéaftswesen verfigen, 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 konnen, (ii) Uber Zugang zu und Kenntnis
von angemessenen Analyseinstrumenten zur Bewertung dieser
Vorteile und Risiken vor dem Hintergrund der individuellen
Finanzlage des potentiellen Investors sowie zur Einschatzung der
Auswirkungen einer Anlage in die Wertpapiere auf das
Gesamtportfolio des potentiellen Investors verfugen, (iii) die
Bedingungen der jeweiligen Wertpapiere ganzlich verstanden
haben und mit dem Verhalten der jeweiligen Basiswerte und
Finanzmarkte vertraut sind, (iv) das wirtschaftliche Risiko einer
Anlage in die Wertpapiere bis zu deren Falligkeit tragen kénnen
und (v) zur Kenntnis nehmen, dass eine Veraullerung der
Wertpapiere Uber einen erheblichen Zeitraum, sogar bis zur
Falligkeit, eventuell nicht mdglich ist.

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

Am 30. Juni 2016, wurde die EU-Verordnung uber Indizes
verabschiedet, die als Benchmarks fur Finanzinstrumente und
Finanzkontrakte oder zur Messung der Wertentwicklung von
Investmentfonds  verwendet werden (die  "Benchmark-
Verordnung") in Kraft getreten. Die Benchmark-Verordnung
koénnte sich wesentlich auf Wertpapiere auswirken, die auf einen
"Benchmark"-Satz oder -Index bezogen sind. Der Wegfall einer
"Benchmark" oder Anderungen in der Art der Verwaltung einer
"Benchmark" kénnten eine Anpassung der Emissionsbedingungen,
eine vorzeitige Rickzahlung, ein Bewertungswahlrecht durch die
Berechnungsstelle, eine Dekotierung oder andere Konsequenzen
in Bezug auf die auf solche "Benchmarks" bezogenen Wertpapiere
nach sich ziehen. All diese Konsequenzen kénnten sich wesentlich
auf den Wert solcher Wertpapiere und die Ertrdge aus solchen
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Kreditrisiko

Kredit-Spannen Risiko

Rating
Wertpapiere

Wiederanlagerisiko

Cashflow-Risiko

der

Wertpapieren auswirken.]

Jede Person, die Wertpapiere kauft, verlasst sich auf die
Kreditwirdigkeit der Emittentin [und der Garantin] und hat keine
Rechte gegen eine andere Person. Glaubiger sind dem Risiko
ausgesetzt, dass die Emittentin [und die Garantin] Zins- und/oder
Tilgungszahlungen, zu denen die Emittentin [und die Garantin] im
Zusammenhang mit den Wertpapieren verpflichtet [ist][sind],
teilweise oder vollumfénglich nicht leisten kann. Je schlechter die
Bonitat der Emittentin [und der Garantin], desto hoher ist das
Verlustrisiko.

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

Fur 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 dieses vorhanden ist, spiegelt
maoglicherweise nicht samtliche Risiken einer Anlage in die
Wertpapiere wider. Ebenso koénnen Ratings ausgesetzt,
herabgestuft oder zuriickgezogen werden. Das Aussetzen,
Herabstufen oder die Ricknahme eines Ratings kdnnen den
Marktwert und den Kurs der Wertpapiere beeintrachtigen. Ein
Rating stellt keine Empfehlung zum Kauf, Verkauf oder Halten von
Wertpapieren dar und kann von der Rating-Agentur jederzeit
korrigiert oder zurlickgezogen werden.

Fur die Glaubiger bestehen Risiken in Zusammenhang mit der
Wiederanlage liquider Mittel, die aus einem Wertpapier freigesetzt
werden. Der Ertrag, den der Glaubiger aus einem Wertpapier
erhalt, 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 hoheren Zinssatz als dem des Wertpapiers
wiederangelegt werden kdénnen. Das Risiko, dass der allgemeine
Marktzins wahrend der Laufzeit des Wertpapiers unter den
Zinssatz des Wertpapiers fallt, wird als Wiederanlagerisiko
bezeichnet. Das Ausmal} des Wiederanlagerisikos héngt von den
besonderen Merkmalen der jeweiligen Wertpapiere ab.

Im Allgemeinen generieren Wertpapiere einen bestimmten
Cashflow. Die Endgultigen Bedingungen der Wertpapiere enthalten
Angaben zu den Zahlungsbedingungen, Zahlungsterminen und der
Hohe der jeweiligen Zins- und/oder Tilgungsbetrdge. Treten die
vereinbarten Bedingungen nicht ein, so kdnnen die tatsachlichen
Cashflows von den erwarteten Cashflows abweichen.

Konkret spiegelt sich das Cashflow-Risiko darin wider, dass die
Emittentin [und die Garantin] mdoglicherweise Zins- oder
Tilgungszahlungen in Bezug auf die Wertpapiere teilweise oder
vollumféanglich nicht leisten [kann][kénnen].
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Inflationsrisiko

Kauf auf Kredit -
Fremdfinanzierung

Bezahlung von
Vertriebsstellen

Transaktionskosten/
Gebuhren

Gesetzesanderungen

Das Inflationsrisiko besteht in dem Risiko einer kinftigen
Verringerung des Geldwertes. Die reale Rendite einer Anlage wird
durch Inflation geschmalert. Je hoher 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 Glaubiger 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 moglichen Verlust seines
Anlagebetrages tragen, sondern auch das Darlehen und die darauf
anfallenden Zinsen zuriickzahlen. Durch ein Darlehen steigt das
Verlustrisiko erheblich. Potentielle Investoren sollten 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 potentielle
Investoren, 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 mdoglicherweise keine Gewinne erzielen,
sondern Verluste erleiden.

Die Emittentin kann Vertriebsstellenvertrage mit verschiedenen
Finanzinstituten und anderen Zwischenhandlern, wie von der
Emittentin festgelegt (jeweils eine "Vertriebsstelle™), abschlieRen.
Jede Vertriebsstelle wird dabei vereinbaren, die Wertpapiere zu
einem Preis, vorbehaltlich der Erfillung bestimmter Bedingungen,
zu zeichnen, welcher dem Emissionspreis entspricht oder diesen
unterschreitet. Dabei ist an die Vertriebsstelle hinsichtlich aller bis
zum Falligkeitstag (einschlie3lich) ausstehenden Wertpapiere eine
regelméaRige Gebuhr zahlbar, deren Hohe von der Emittentin
festgelegt wird. Die Hohe dieser Gebihr kann von Zeit zu Zeit
variieren.

Beim Kauf oder Verkauf von Wertpapieren fallen neben dem Kauf-
oder Verkaufspreis der Wertpapiere unterschiedliche Nebenkosten
(u.a. Transaktionsgebihren und Provisionen) an. Diese
Nebenkosten koénnen die Ertrage 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 — inlandische oder
auslandische — Parteien an der Ausfilhrung der Order beteiligt
sind, wie etwa inlandische Handler oder Broker an ausléandischen
Markten, kdnnen Glaubiger dariiber hinaus Courtagen, Provisionen
und sonstige Gebuhren dieser Parteien (Fremdkosten) belastet
werden.

Die Endgiltigen Bedingungen der Wertpapiere unterliegen
deutschem Recht. Es kann jedoch keine Aussage Uber die
Auswirkungen eventueller Gerichtsentscheidungen oder
Anderungen eines Gesetzes in Deutschland (oder des in
Deutschland anwendbaren Rechts) oder der Verwaltungspraxis in
Deutschland nach dem Datum dieses Basisprospekts getroffen
werden.
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Kein Drittverzugs-
bzw. keine
Drittvorfalligkeit ~ von
[MSIP] [MSBV oder
Morgan Stanley]

Maégliche
Interessenkonflikte

Wahrungsrisiko

Besteuerung

FATCA

[Die Wertpapiere, die von MSIP begeben wurden, verfligen nicht
Uber eine Drittverzugs- oder -vorfélligkeitsklausel in Bezug auf
andere Verbindlichkeiten von MSIP.]

[Die Wertpapiere, die von MSBV begeben wurden, verfigen nicht
Uber eine Drittverzugs- oder -vorfélligkeitsklausel in Bezug auf
andere Verbindlichkeiten von MSBV 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 Kiindigungsereignis dar in Bezug
auf Wertpapiere, die von MSBV begeben wurden.]

Mdgliche Interessenkonflikte kdnnen sich  zwischen der
Festlegungsstelle und den Glaubigern ergeben, insbesondere
hinsichtlich bestimmter im Ermessen der Festlegungsstelle
liegender Bestimmungen und Entscheidungen, die diese zu treffen
hat und die Zinszahlungsbetrage (soweit einschléagig) oder den
Ruckzahlungsbetrag der Wertpapiere beeinflussen kénnen.

Glaubiger von Wertpapieren, die in einer Wahrung begeben
werden, die fur den Glaubiger fremd ist, oder die (eine) [Ware(n)][
Wahrung(en)] als Basiswert haben[, die in einer fremden Wahrung
notiert/notieren][die fur den Glaubiger fremd ist/sind], sind dem
Risiko von Schwankungen von Wechselkursen ausgesetzt, die die
Rendite und/oder den Riuckzahlungsbetrag der Wertpapiere
beeinflussen.

Potentielle Investoren sollten sich vergegenwartigen, dass sie
gegebenenfalls verpflichtet sind, Steuern oder andere Gebihren
oder Abgaben nach MaRgabe der Rechtsordnung und Praktiken
desjenigen Landes zu zahlen, in das die Wertpapiere Ubertragen
werden oder moglicherweise auch nach Maligabe anderer
Rechtsordnungen. In einigen Rechtsordnungen kann es zudem an
offiziellen Stellungnahmen der Finanzbehotrden oder
Gerichtsentscheidungen in Bezug auf innovative
Finanzinstrumente wie den hiermit angebotenen Wertpapieren
fehlen. Potentiellen 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 Rickzahlung der Wertpapiere von ihrem eigenen
Steuerberater beraten zu lassen. Nur diese Berater sind in der
Lage, die individuelle Situation des potentiellen Investors
angemessen einzuschatzen. Die zuvor beschriebene individuelle
steuerliche Behandlung der Wertpapiere hinsichtlich eines
potentiellen Investors kann einen negativen Einfluss auf die
Ertrage, die ein potentieller Investor beziglich der Wertpapiere
erhalten kann, haben.

Die Emittentin oder andere Finanzinstitute, Uber die Zahlungen auf
die Wertpapiere ausgefiihrt werden, [und die Garantin] [kann]
[kdnnen] verpflichtet sein, US- Steuern in einer Hohe von 30% auf
alle Zahlungen, oder Teilsummen davon, zu erheben, die nach
dem 31. Dezember 2017 in Bezug auf die Wertpapiere erfolgen,
(i) die begeben werden (a) nach dem Tag, der 6 Monate nach dem
Tag liegt, an dem endgiiltige U.S. Treasury Verordnungen, die den
Begriff "auslandische durchgeleitete Zahlungen" definieren, beim
U.S. Federal Register hinterlegt werden (der "Stichtag"), oder
(b) begeben werden vor dem Stichtag, sofern die Wertpapiere im
Sinne des US-Einkommenssteuerrechts nach dem Stichtag
erheblich veréndert werden oder (ii) die gemalRl den Abschnitten
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Risiko
vorzeitigen
Ruckzahlung

einer

1471 bis 1474 des U.S. Internal Revenue Code von 1986 oder die
weder eine feste Laufzeit noch ein festes Ende haben oder geman
vergleichbaren  Regelungen, die eine zwischenstaatliche
Abstimmung dazu umsetzten ("FATCA") als Eigenkapital fir US-
Steuerzwecke eingestuft werden. Endgultige U.S. Treasury
Verordnungen, die den Begriff "auslandische durchgeleitete
Zahlungen" definieren, sind bisher noch nicht beim U.S. Federal
Register hinterlegt worden. AulRerdem kann ein Einbehalt nach
FATCA ausgel6st 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. Des Weiteren kann ein Einbehalt nach
FATCA fur "dividendenahnliche" Zahlungen in Bezug auf
warenbezogene oder wahrungsbezogene Wertpapiere gelten.

Die Vereinigten Staaten haben eine Model-1 Zwischenstaatliche
Vereinbarung (Model 1 intergovernmental agreement, "IGA")
bezilglich der Umsetzung von FATCA mit den Niederlanden (das
"IGA Niederlande™) und dem Vereinigten Konigreich (das "IGA
Vereinigtes Koénigreich") geschlossen. Unter beiden IGAs, wie im
gegenwartigen Entwurf vorliegend, ist ein Einbehalt auf
"ausléndische durchgeleitete Zahlungen" (einschlie3lich Zahlungen
auf Wertpapiere durch die Emittentin (oder die Garantin)) aktuell
nicht erforderlich, kann jedoch zukiinftig erhoben werden, falls
entweder die Vereinigten Staaten und/oder die Niederlande oder
das Vereinigte Konigreich vereinbaren, einen Einbehalt auf
auslandische durchgeleitete Zahlungen zu verlangen, oder von
nichtamerikanischen Finanzinstituten, die als Zahlstelle dienen,
oder anderen Intermediaren im Hinblick auf Zahlungen auf die
Wertpapiere in Zukunft ein Einbehalt nach FATCA auf
"auslandische durchgeleitete Zahlungen" auf Wertpapiere verlangt
wird

Die Anwendung von FATCA auf Zinsen, Kapital oder andere
Betrage, die in Bezug auf die Wertpapiere geleistet werden, ist
nicht geklart. Wenn FATCA oder ein IGA verlangen wirde, dass
ein Betrag aufgrund der US-Quellensteuer von Zinsen, Kapital oder
anderen Zahlungen auf die (oder beziiglich der) Wertpapiere
abzuziehen oder einzubehalten wéare, dann wéare, gemafR den
Bedingungen der Wertpapiere, weder die Emittentin[, die Garantin]
noch eine Zahlstelle oder eine andere Person verpflichtet,
zusatzliche Zahlungen aufgrund des Abzugs oder des Einbehalts
einer solchen Steuer zu leisten. Im Ergebnis wirde 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.

Die Emittentin [und die Garantin] [kann][kbnnen] séamtliche
ausstehenden Wertpapiere gemald den Endgultigen Bedingungen
der Wertpapiere dann vorzeitig zurtickzahlen, wenn die Emittentin
[und die Garantin] zu einer Zahlung zusatzlicher Betrage
verpflichtet wére[n], die durch den Einbehalt oder Abzug von
gegenwartigen oder zukinftigen Steuern, Abgaben, Festsetzungen
oder Gebuhren gleich welcher Art entstanden sind, die seitens
oder namens der Jurisdiktion, in der die Emittentin [und/oder die
Garantin] und/oder die Zahlstelle ihren Sitz haben und/oder der
Vereinigten Staaten von Amerika oder von oder fur Rechnung
einer dort zur Steuererhebung erméchtigten Gebietskdrperschaft
oder Behodrde erhoben, auferlegt, eingezogen, einbehalten oder
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[Keine  Kindigungs-
maoglichkeit der
Glaubiger, falls dies
nicht anders vorge-
sehen ist
[Automatische
Kindigung beim
Eintritt eines [Stop
Loss

Ereignisses][Knock
Out Ereignisses]

festgesetzt wurden.

Im Falle einer vorzeitigen Rickzahlung der Wertpapiere aus
steuerlichen Griunden, kann der festgelegte
Ruckzahlungsbetrag unter dem Nennbetrag der Wertpapiere
liegen und Glaubiger kénnen einen Teil ihres investierten
Kapitals verlieren.

[Die Emittentin kann die Wertpapiere zu einem Zeitpunkt, an dem
das Zinsniveau relativ niedrig ist, vorzeitig zurtickzahlen. In einer
derartigen Situation sind Glaubiger maoglicherweise nicht in der
Lage, den Rickzahlungsbetrag in Wertpapiere mit einer
vergleichbar hohen Effektivverzinsung zu reinvestieren.]

[Im Falle einer vorzeitigen Riickzahlung der Wertpapiere aufgrund
einer  [Rechtsanderung] [und/oder][Gestiegener  Hedging-
Kosten][und/oder][einer Hedging-Stérung] kann der festgelegte
Ruckzahlungsbetrag der Wertpapiere unter dem Nennbetrag liegen
und Glaubiger koénnen deshalb einen Teil ihrer Investition
verlieren.]

Die Wertpapiere kdnnen wahrend ihrer Laufzeit nicht von den
Glaubigern gekundigt werden. Fir den Fall, dass der Emittentin ein
Recht auf vorzeitige Rickzahlung der Wertpapiere zusteht und
vorausgesetzt, dass die Emittentin von diesem Recht jedoch
keinen Gebrauch macht und sie die Wertpapiere nicht geman den
Endgiltigen Bedingungen vorzeitig zuriickzahlt, ist eine
Realisierung des durch die Wertpapiere gegebenenfalls verbrieften
wirtschaftlichen Wertes (bzw. eines Teils davon) nur durch
Veraulierung der Wertpapiere mdglich.]

Die Wertpapiere werden automatisch gekiindigt sobald ein [Stop
Loss Ereignis][Knock Out Ereignis] eintritt. [Im Fall von Long
Wertpapieren, einfligen: Falls der Wert des zugrunde liegenden
[Rohstoffs] [Rohstoff-Futures] [Wechselkurses] zu irgendeinem
Zeitpunkt wahrend des Beobachtungszeitraums unter der [Stop
Loss Barriere][Knock Out Barriere] notiert oder dieser entspricht,
so werden die Wertpapiere automatisch gekundigt.] [Im Fall von
Short Wertpapieren, einfiigen: Falls der Wert des zugrunde
liegenden [Rohstoffs] [Rohstoff-Futures] [Wechselkurses] zu
irgendeinem Zeitpunkt wéhrend des Beobachtungszeitraum uber
der [Stop Loss Barriere][Knock Out Barriere] notiert oder dieser
entspricht, so werden die Wertpapiere automatisch gekiindigt.] Im
Falle einer solchen Kindigung gilt:

(a) Glaubiger der Wertpapiere werden nicht mehr von Bewegungen
des zugrundeliegenden [Rohstoffs] [Rohstoff-Futures]
[Wechselkurs] profitieren; (b) Glaubiger verlieren den Anspruch auf
Zahlung des Rickzahlungsbetrags und erhalten stattdessen den
[Stop Loss Betrag][Mindestbetrag]; (c) Glaubiger werden einen
Totalverlust der Geldanlage erleiden[, wenn es der Emittentin nicht

gelingt, ihre Sicherungspositionen zu ginstigen Konditionen
abzuwickeln];[und] (d) Glaubiger kodnnen sich nicht darauf
verlassen, jederzeit vor dem Eintritt eines [Stop Loss

Ereignisses][Knock Out Ereignisses] ihre Wertpapiere [auszuliben
oder] im Sekundarmarkt zu handeln[; und (e) das [Stop Loss
Ereignis][Knock Out Ereignis] kann auf3erhalb der Handelsstunden
der Wertpapiere eintreten. In einem solchen Fall kénnen die
Glaubiger nicht mit ihren Wertpapieren im Sekundarmarkt handeln,
wahrend sich der zugrunde liegende [Rohstoff] [Rohstoff-Future]
[Wechselkurs] der [Stop Loss Barriere][Knock Out Barriere]
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[Automatische

Kindigung beim
Eintritt einer Reset
Ereignis Beendigung

annahert].

[Falls bis zur (und einschlieRlich) der Feststellung des [Endglltigen
Rohstoffpreises] [Endgultigen Rohstoff-Future-Preises]
[Endgultigen Wechselkurses] ein [Stop Loss Ereignis][Knock Out
Ereignis] eintritt, nachdem ein Glaubiger sein Ausubungsrecht
ausgeubt hat, so wird eine so erklarte Kiindigung gegenstandslos.]

Es ist zu beachten, dass bei Eintritt eines [Stop Loss
Ereignisses][Knock Out Ereignisses] der zu zahlende Betrag dem
[Stop Loss Betrag entspricht; der Bewertungstag ist in diesem Fall
der Tag, an dem das Stop Loss Ereignis eingetreten ist[,
spatestens jedoch der Tag der Feststellung des Stop Loss
Referenzkurs,] und der zu zahlende Auszahlungsbetrag kann
lediglich einem Minimalbetrag pro Wertpapier entsprechen]
[Mindestbetrag pro Wertpapier entspricht].

Soweit kein [Stop Loss Ereignis][Knock Out Ereignis] vorliegt, wird
zu keinem Zeitpunkt wahrend der Laufzeit der Wertpapiere die
Zahlung eines Auszahlungsbetrages automatisch fallig. [Eine
Zahlung wird nur fallig, wenn der Glaubiger sein Kiindigungsrecht
ausubt oder die Emittentin kundigt.]]

Die Wertpapiere werden automatisch gekiindigt sobald eine Reset
Ereignis Beendigung eintritt. [Im Fall von Long Wertpapieren,
einfigen: Falls der Hedging-Wert unter dem letzten unmittelbar
vor dem Eintritt des Reset Ereignisses anwendbaren Basispreis
liegt oder diesem entspricht, so werden die Wertpapiere
automatisch gekindigt.] [Im Fall von Short Wertpapieren,
einfugen:Falls der Hedging-Wert tber dem letzten unmittelbar vor
dem Eintritt des Reset Ereignisses anwendbaren Basispreis liegt
oder diesem entspricht, so werden die Wertpapiere automatisch
gekindigt.] Im Falle einer solchen Kiindigung gilt:

(a) Glaubiger der Wertpapiere werden nicht mehr von Bewegungen
des zugrunde liegenden  [Rohstoffs]  [Rohstoff-Futures]
[Wechselkurses] profitieren; (b) Glaubiger verlieren den Anspruch
auf Zahlung des Rickzahlungsbetrags und erhalten stattdessen
den Mindestbetrag; (c) Glaubiger werden einen Totalverlust der
Geldanlage erleiden;[und] (d) Glaubiger kdnnen sich nicht darauf
verlassen, jederzeit vor dem Eintritt einer Reset Ereignis
Beendigung ihre Wertpapiere auszuiiben oder im Sekundarmarkt
zu handeln [; und (e) die Reset Ereignis Beendigung kann
auBerhalb der Handelsstunden der Wertpapiere eintreten. In einem
solchen Fall kdnnen die Glaubiger nicht mit ihren Wertpapieren im
Sekundarmarkt handeln, wahrend sich der zugrunde liegende
[Rohstoff] [Rohstoff-Future] [Wechselkurs] der letzten unmittelbar
vor dem vor dem Eintritt des Reset Ereignisses anwendbaren
Reset Barriere annahert].

Falls bis zu (und einschlief3lich) der Feststellung des [Endgtiltigen
Rohstoffpreises] [Endgultigen Rohstoff-Future-Preises]
[Endgultigen Wechselkurses] eine Reset Ereignis Beendigung
eintritt, nachdem ein Glaubiger sein Ausiibungsrecht ausgetibt hat,
so wird eine so erklarte Kiindigung gegenstandslos.

Es ist zu beachten, dass bei Eintritt einer Reset Ereignis
Beendigung der zu zahlende Betrag lediglich dem Mindestbetrag
pro Wertpapier entspricht.

Soweit keine Reset Ereignis Beendigung vorliegt, wird zu keinem
Zeitpunkt wahrend der Laufzeit der Wertpapiere die Zahlung eines
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[Risiken im
Zusammenhang  mit
Wertpapieren ohne
Endfalligkeit

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

Verfahren far
Ubertragungen,

Zahlungen und die
Kommunikation mit

der Emittentin.

Weitere
wertbestimmende
Faktoren im Fall von
Wertpapieren, die an
einen Basiswert
gebunden sind

Auszahlungsbetrages automatisch fallig. Eine Zahlung wird nur
fallig, wenn der Glaubiger sein Kindigungsrecht ausibt oder die
Emittentin kindigt.]

Die Wertpapiere sind Wertpapiere ohne Endfalligkeit. Glaubiger
missen den Wert der Wertpapiere regelmafig Uberprifen und
sollten ihre Geldanlage rechtzeitig ausiiben oder verkaufen, um
den Verlust ihrer urspriinglichen Geldanlage zu verhindern.]

Wertpapiere, die unter diesem Programm begeben werden,
kénnen durch eine Globalurkunde ("Globalurkunde™) verbrieft
werden. Die Globalurkunde kann bei CBF hinterlegt werden.
Glaubiger sind unter keinen Umstanden berechtigt, die
Ausstellung effektiver Sticke zu verlangen. CBF wird einen
Nachweis Uber das wirtschaftliche Eigentum an der Globalurkunde
fihren. Da die Wertpapiere in einer Globalurkunde verbrieft sind,
kénnen 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 von ihrer Zahlungsverpflichtung befreit. Der
wirtschaftliche Eigentiimer der Globalurkunde ist hinsichtlich des
Empfangs von 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 wirtschaftlichen Eigentums oder die
ordnungsgemanRe Zahlung an die wirtschaftlichen Eigentiimer.

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

Potentielle Investoren sollten sich bewusst sein, dass eine Anlage
in die Wertpapiere mit einem Bewertungsrisiko im Hinblick auf eine
zugrundeliegende [Ware][Wahrung] verbunden ist. Sie sollten
Erfahrung mit Geschéaften mit Wertpapieren haben, deren Wert von
einer [Ware][Wahrung] abgeleitet wird. Der Wert der
[Ware][Wahrung] kann Schwankungen unterworfen sein; diese
Wertschwankungen sind von einer Vielzahl von Faktoren
abhangig, wie zum Beispiel Tatigkeiten der jeweiligen Emittentin,
volkswirtschaftlichen Faktoren und Spekulationen. Besteht ein
Basiswert aus einem Korb verschiedener [Waren][Wahrungen],
kénnen Schwankungen im Wert eines enthaltenen Bestandteils
durch Schwankungen im Wert der anderen Bestandteile
ausgeglichen oder verstarkt werden. Zudem ist die historische
Wertentwicklung einer [Ware][W&hrung] kein Indikator fir ihre
zukiinftige Wertentwicklung. Veranderungen in dem Marktpreis
einer [Ware][Wéahrung] beeinflussen den Handelspreis der
Wertpapiere und es ist nicht vorhersehbar, ob der Marktpreis einer
[Ware][Wahrung] steigt oder fallt.

Wenn der durch die Wertpapiere verbriefte Anspruch des
Glaubigers mit Bezug auf eine von der Wahrung des Wertpapiers
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[Spekulative Natur der
Wertpapiere  wegen
der Hebelwirkung

abweichenden Wahrung, Wahrungseinheit oder Rechnungseinheit
berechnet wird oder sich der Wert eines Basiswerts in einer
solchen von der Wahrung des Wertpapiers abweichenden
Wahrung, Waéhrungseinheit oder Rechnungseinheit bestimmt,
sollten sich potentielle Investoren dartber im Klaren sein, dass mit
der Anlage in die Wertpapiere Risiken aufgrund von
schwankenden Wechselkursen verbunden sein kénnen und dass
das Verlustrisiko nicht allein von der Entwicklung des Werts eines
Basiswerts, sondern auch von ungunstigen Entwicklungen des
Werts der fremden Wahrung, Wahrungseinheit  oder
Rechnungseinheit abhéngt.

Eine Geldanlage in die Wertpapiere ist wegen der Hebelwirkung
spekulativer als eine Geldanlage direkt in den zugrundeliegenden
[Rohstoff] [Rohstoff-Future] [Wechselkurs], und Glaubiger kénnen
den gesamten Wert ihrer Geldanlage verlieren. Die Wertpapiere
ermoglichen es den Investoren an allen Wertgewinnen und -
verlusten des zugrunde liegenden [Rohstoffs] [Rohstoff-Futures]
[Wechselkurses] teilzuhaben indem sie nur einen Teil des Werts
des zugrunde liegenden [Rohstoffs]  [Rohstoff-Futures]
[Wechselkurses] investieren wahrend der restliche Teil von der
Emittentin finanziert wird. Dadurch entsteht eine Hebelwirkung. Je
niedriger der Kaufpreis der Wertpapiere im Vergleich zum Wert des
zugrunde liegenden [Rohstoffs] [Rohstoff-Futures]
[Wechselkurses] ist, desto groRer ist die Hebelwirkung. [Die
Hebelwirkung ist nicht fest fixiert und variiert von Tag zu Tag.] [Im
Falle von Long/Call Wertpapieren, einfligen: Der prozentuale
Gewinn, wenn der Wert des zugrunde liegenden [Rohstoffs]
[Rohstoff-Futures] [Wechselkurses] steigt und der prozentuale
Verlust, wenn der Wert des zugrunde liegenden [Rohstoffs]
[Rohstoff-Futures] [Wechselkurses] sinkt, ist bei den Wertpapieren
viel héher als bei einer direkten Investition in die zugrunde liegende
Ware bzw. Wéhrung.] [Im Falle von Short/Put Wertpapieren,
einfugen: Der prozentuale Gewinn, wenn der Wert des zugrunde
liegenden [Rohstoffs] [Rohstoff-Futures] [Wechselkurses] sinkt
und der prozentuale Verlust, wenn der Wert des zugrunde
liegenden [Rohstoffs] [Rohstoff-Futures] [Wechselkurses] steigt,
ist bei den Wertpapieren viel hdher als bei einer direkten Investition
in den zugrunde liegenden [Rohstoff] [Rohstoff-Future]
[Wechselkurs].]

Je grolRer die Hebelwirkung desto sensibler reagieren die
Wertpapiere auf alle Veradnderungen des Werts des zugrunde
liegenden [Rohstoffs] [Rohstoff-Futures] [Wechselkurses]. Wegen
der Hebelwirkung ist die Geldanlage des Glaubigers wesentlich
anfalliger als Ublich hinsichtlich der Wertentwicklung des zugrunde
liegenden [Rohstoffs] [Rohstoff-Futures] [Wechselkurses] und
schon eine kleine Veranderung des Werts des zugrunde liegenden
[Rohstoffs] [Rohstoff-Futures] [Wechselkurses] kann, je nach dem
Grad der Hebelwirkung, zu einem Teil- oder Totalverlust der
Geldanlage des Glaubigers fihren.

[Der Ertrag der Wertpapiere kann durch eine Zeitverzégerung
zwischen dem Austibungsrecht des Wertpapiers (wenn von einem
Glaubiger ausgelibt oder von der Emittentin gekindigt [oder
automatisch gekundigt] wird) und der Feststellung des relevanten
Werts  des Basiswerts, der zur  Feststellung des
Ruckzahlungsbetrags herangezogen wird, erheblich gemindert
sein und Investoren kdnnten sogar jegliches investiertes Kapital
verlieren. Ein solches Risiko steigt insbesondere im Fall einer
Ausiibung des Ausiibungsrechts eines Glaubigers oder einer
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RisikoausschlieRende
oder -einschrankende
Geschafte

Kindigung durch die Emittentin, da in einem solchen Fall der
mafgebliche Tag fir die Feststellung des maf3geblichen Werts des
relevanten Basiswerts der erste planméaRige Handelstag (des
Basiswerts) eines jeden Monats ist, der auf den Ablauf eines
vorgeschriebenen Zeitraums von 35 Tagen zwischen der
Ausiibung oder Kiundigung der Wertpapiere und der Feststellung
des Werts des relevanten Basiswerts, der zur Bestimmung des
Ruckzahlungsbetrags herangezogen wird, folgt. Investoren
muissen sich also dariiber im Klaren sein, dass der Wert des
Basiswerts am Tag der Auslbung des Auslibungsrechts eines
Glaubigers oder der Kindigung durch die Emittentin nicht zur
Feststellung des Riickzahlungsbetrags herangezogen wird, und
dass stattdessen der Wert des Basiswerts am ersten planmafiigen
Handelstag (des Basiswerts) eines jeden Monats, der auf den 35.
Tag nach dem Auslbungstag des Ausibungsrechts eines
Glaubigers oder der Kundigung durch die Emittentin zur
Feststellung des Ruckzahlungsbetrags folgt, herangezogen wird.
Deswegen ist es mdoglich, dass der Wert des Basiswerts sich in
diesem Zeitraum von mindestens 36 Tagen (zur Klarstellung: ein
solcher Zeitraum kann sich weiter verlangern, wenn der
mafigebliche planméaflige Handelstag des Basiswerts nicht auf
einen unmittelbar auf den Ablauf des 35 Tage-Zeitraums folgenden
Tag fallt) zum Nachteil des Investors verandert und Investoren so
ihr gesamtes investiertes Kapital verlieren kénnen.]

[Im Falle von Long/Call Wertpapieren (mit Ausnahme von
Faktor Zertifikaten), einfiigen:

Falls der [Endgultige Rohstoffpreis] [Endgiiltigen Rohstoff-Future-
Preis] [Endgiiltige Wechselkurs] auf oder unter dem Basispreis
liegt, erhadlt der Glaubiger den Mindestbetrag, wodurch der
Glaubiger einen Totalverlust seiner Investition in die Wertpapiere
erleidet.]

[Im Falle von Short/Put Wertpapieren (mit Ausnahme von
Faktor Zertifikaten), einfugen:

Falls der [Endgiiltige Rohstoffpreis] [Endgultigen Rohstoff-Future-
Preis] [Endgulltige Wechselkurs] auf oder Uber dem Basispreis
liegt, erhalt der Glaubiger, den Mindestbetrag, wodurch der
Glaubiger einen Totalverlust seiner Investition in die Wertpapiere
erleidet.]

[Im Falle von Faktor Zertifikaten Long, einfigen:

Falls der Hedging-Wert auf oder unter dem letzten unmittelbar vor
dem Eintritt des Reset Ereignisses anwendbaren Basispreis liegt,
erhédlt der Glaubiger den Mindestbetrag, wodurch der Glaubiger
einen Totalverlust seiner Investition in die Wertpapiere erleidet.]

[Im Falle von Faktor Zertifikaten Short, einfligen:

Falls der Hedging-Wert auf oder tber dem letzten unmittelbar vor
dem Eintritt des Reset Ereignisses anwendbaren Basispreis liegt,
erhalt der Glaubiger den Mindestbetrag, wodurch der Glaubiger
einen Totalverlust seiner Investition in die Wertpapiere erleidet.]]

Jede Person, die beabsichtigt, die Wertpapiere als Hedging-
Position zu verwenden, sollte etwaige Korrelationsrisiken
erkennen. Die Wertpapiere kdnnen gegebenenfalls fiir ein Hedging
einer [Ware][Wahrung] oder eines Portfolios, dessen Bestandteil
die [Ware][Wa&hrung] ist, nicht geeignet sein. Dartiber hinaus kann
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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
Marktliquiditat

Eingeschrankter
Sekundarmarkthandel

es unmdoglich sein, die Wertpapiere zu einem Preis zu verkaufen,
der direkt den Preis der zugrunde liegenden [Ware][Wahrung] oder
des Portfolios, dessen Bestandteil die [Ware][W&hrung] ist,
widerspiegelt. Potentielle Investoren dirfen nicht darauf vertrauen,
dass wahrend der Laufzeit der Wertpapiere jederzeit Geschéfte
abgeschlossen werden kénnen, durch die relevante Risiken
ausgeschlossen oder eingeschrankt werden kénnen; tatsdchlich
hangt dies von den Marktverhédltnissen und den jeweils zugrunde
liegenden Bedingungen ab. Unter Umstdnden kodnnen solche
Geschéafte nur zu einem ungunstigen Marktpreis getétigt werden,
so dass fiir den Glaubiger ein entsprechender Verlust entsteht.

Im Falle besonderer Marktsituationen, in denen
Sicherungsgeschéfte durch die Emittentin nicht oder nur unter
erschwerten Bedingungen mdglich sind, kann es zu zeitweisen
Ausweitungen der Spanne zwischen Kauf- und Verkaufskursen
bzw. zwischen Kauf- und Verkaufspreisen, die von der Emittentin
gestellt werden kdénnen, kommen, um die wirtschaftlichen Risiken
der Emittentin einzugrenzen. Daher verauf3ern Glaubiger, die ihre
Wertpapiere an der Borse oder im Over-the-Counter-Markt
verauf3ern mochten, gegebenenfalls zu einem Preis, der erheblich
unter dem tatsachlichen Wert der Wertpapiere zum Zeitpunkt ihres
Verkaufs liegt.

Die Emittentin kann einen Teil oder den gesamten Erldés aus dem
Verkauf der Wertpapiere fir Absicherungsgeschéafte hinsichtlich
des Risikos der Emittentin im Zusammenhang mit der Tranche von
Wertpapieren verwenden. In einem solchen Fall kann die
Emittentin oder ein mit ihr verbundenes Unternehmen Geschéfte
abschlieBen, die den Verpflichtungen der Emittentin aus den
Wertpapieren entsprechen. Es kann nicht ausgeschlossen werden,
dass im Einzelfall der Kurs einer den Wertpapieren zugrunde
liegenden [Ware][Wéahrung] durch solche Transaktionen
beeinflusst wird. Die Eingehung oder Auflésung dieser Hedging-
Geschéfte kann bei Wertpapieren, deren Wert vom Eintritt eines
bestimmten Ereignisses in Bezug auf eine [Ware][Wahrung]
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 fur die Wertpapiere
einen Sekundarmarkt gibt, ob ein solcher Markt liquide oder
illiquide sein wird und wie sich die Wertpapiere in einem solchen
Sekundarmarkt handeln lassen. Wenn die Wertpapiere nicht an
einer Boérse gehandelt werden, kann es schwierig sein,
Informationen zur Preisbestimmung der Wertpapiere zu erhalten
und Liquiditat und Marktpreis der Wertpapiere kénnen dadurch
nachteilig beeinflusst werden. Die Liquiditat der Wertpapiere kann
auch  durch Wertpapieran- und verkaufsbeschrankungen
verschiedener Rechtsordnungen beeintréchtigt werden. Je
eingeschrénkter der Sekundarmarkt ist, desto schwieriger kann es
fur Glaubiger sein, den Marktwert der Wertpapiere vor Ablauf des
Falligkeitstermins zu realisieren.

Der Handel mit den Wertpapieren kann auf einem oder mehreren
elektronischen Handelssystemen stattfinden, so dass die Preise fir
sowohl ,Ankauf‘ als auch ,Verkauf* flur den borslichen und
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auBRerbdrslichen Handel quotiert werden kdnnen. Sollte ein von der
Emittentin und/oder ihren verbundenen Unternehmen verwendetes
elektronisches Handelssystem ganz oder teilweise unverflgbar
werden, hatte dies entsprechende Auswirkungen auf die Fahigkeit
der Investoren, mit den Wertpapieren zu handeln.

Soweit die Wertpapiere an einer regulierten Borse angeboten
werden, kénnen sie zu einem Preis angeboten werden, der Uber
oder unter dem Emissionspreis liegen kann.

Es kann immer dazu kommen, dass Investoren keine Moglichkeit
haben, die Wertpapiere zu einem Preis zu verkaufen, der hoher 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 geringfligigem MaRe entsteht und
es deshalb unmdéglich 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
Referenzzinssatze und der Swap-Séatze, Marktzins und Margen,
Marktliquiditat sowie durch die noch verbleibende Zeit bis 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
Referenzzinssatze oder der Swap-Satze konnen nicht als
Indikatoren fur die Entwicklung der Referenzzinssétze oder der
Swap-Satze wahrend der Laufzeit der Wertpapiere angesehen
werden.

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

Die Emittentin behalt sich das Recht vor, das Angebot zu
zurlickzunehmen und die Begebung der Wertpapiere, ganz gleich
aus welchem Grunde, vor dem Begebungstag nicht durchzuftihren.
Im Falle einer solchen Zurticknahme bzw. Nichtdurchfiihrung der
Begebung in Bezug auf die Wertpapiere sollten Investoren
beachten, dass fir eine solche Zuriicknahme bzw. eine solche
Nichtdurchfihrung keine Entschadigung gezahlt wird und
Investoren zudem einem Wiederanlagerisiko unterliegen kénnen.]

Im Falle einer vorzeitigen Kindigung des Zeitraums fur die
Zeichnung durch die Emittentin kdnnen die Wertpapiere zu einem
geringeren Gesamtnennbetrag begeben werden als erwartet. Ein
solcher geringerer Gesamtnennbetrag kann die Liquiditat der
Wertpapiere sowie das Vermoégen des Investors, die Wertpapiere
im Sekundarmarkt zu verkaufen, beeintrachtigen.]

Es ist zu beachten, dass der Emissionspreis der Wertpapiere
eventuell Vertriebsgebiuhren und/oder zusatzliche Kosten und
Gebuhren beinhaltet, die bei der Preisfestlegung der Wertpapiere
im Sekundarmarkt nicht beriicksichtigt werden.
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zusatzliche Kosten

Allgemeine Risiken im
Zusammenhang  mit
Strukturierten
Wertpapieren

[Wertpapiere, die sich
auf eine einzelne
[Ware] [Wé&hrung]
eines Schwellenlandes
beziehen, oder
Wertpapiere, die sich
auf einen [Warenkorb]

[Wahrungskorb] oder
auf Indizes beziehen,
die teilweise oder
insgesamt aus

[Waren] [Wé&hrungen]
von Schwellenlandern
bestehen

[Warenbezogene

Solche Gebihren und/oder zusatzliche Kosten kénnen die Rendite
der Wertpapiere beeinflussen. Eine solche Rendite kann eventuell
die Risiken der Wertpapiere nicht angemessen reflektieren und
kénnte geringer ausfallen als die fur &hnliche am Sekundarmarkt
gehandelte Wertpapiere angebotene Rendite. Dies bedeutet nicht,
dass die Wertpapiere uberhaupt eine positive Rendite haben
werden.

Der Investor sollte ebenso berlicksichtigen, dass im Falle eines
Verkaufs der Wertpapiere am Sekundarmarkt die im
Emissionspreis enthaltenen Gebihren und/oder zuséatzliche Kosten
maoglicherweise nicht aus dem Verkaufspreis kompensiert werden
kénnen und dadurch eine Rendite bestimmt werden kdnnte, die die
mit den  Wertpapieren einhergehenden  Risiken  nicht
berucksichtigt.]

Eine Kapitalanlage in Wertpapiere, bei denen Zahlungen etwaiger
Zinsen und/oder die Riuckzahlung an die Entwicklung von einer
[Ware(n)][Wahrung(en)] gebunden ist, kann erhebliche Risiken mit
sich bringen, die bei &hnlichen Kapitalanlagen in herkdmmliche
Schuldtitel nicht auftreten. Solche Risiken umfassen die Risiken,
dass der Glaubiger keine Zinszahlung erhalten kann, der erzielte
Zinssatz geringer sein kann als der zur gleichen Zeit auf einen
herkdbmmlichen Schuldtitel zahlbare Zinssatz und/oder dass der
Glaubiger sein eingesetztes Kapital ganz oder zu einem
erheblichen Teil verliert. Zusatzlich sollten sich potentielle
Investoren dartiber im Klaren sein, dass der Marktpreis solcher
Wertpapiere sehr volatil sein kann (abhangig von der Volatilitat
des/der maRRgeblichen Basiswerts/Basiswerte).

Schwankungen in den Handelspreisen der zugrunde liegenden
[Ware][Wahrung] des Schwellenlandes haben Auswirkungen auf
die Wertpapiere. Anderungen kénnen sich im Laufe der Zeit aus
dem Zusammenspiel vieler Faktoren ergeben, die direkt oder
indirekt die wirtschaftlichen und politischen Umstédnde in den
betreffenden Landern oder Mitgliedsstaaten, einschliel3lich den
wirtschaftlichen und politischen Entwicklungen in anderen Staaten,
beeinflussen. Bei den potentiellen Risiken sind von besonderer
Bedeutung (i) die Inflationsraten; (ii) die HOhe der Zinssatze;
(iif) die  Zahlungsbilanz und (iv) das Ausmal} der staatlichen
Uberschiisse oder Defizite in dem betreffenden Land. All diese
Faktoren sind wiederum abhangig von der Finanz-, Steuer- und
Handelspolitik der betreffenden Lander, von den Regierungen der
betreffenden Lander und gegebenenfalls der Mitgliedsstaaten und
anderer im internationalen Handel und Finanzmarkt bedeutender
Lander. Staatliche Intervention kénnte einen wesentlichen und
negativen Einfluss auf den Wert der Wertpapiere haben. Die
Regierungen wenden eine Reihe von Techniken an, wie z.B. die
Intervention durch ihre Zentralbanken, die Durchfiihrung
behordlicher Kontrollen oder die Erhebung von Steuern, um den
Handel der zugrunde liegenden [Ware][W&hrung] zu beeinflussen.
Daher besteht beim Kauf der Wertpapiere ein besonderes Risiko
darin, dass ihr Handelswert und der bei Falligkeit zahlbare Betrag
durch staatliche Mafnahmen, Schwankungen als Reaktion auf
andere Marktkrafte und die Wahrungsbewegungen uber die
Grenzen hinweg beeinflusst wird. [Waren][Wahrungen] der
Schwellenméarkte kdnnen volatiler sein als [Waren][Wahrungen]
der weiter entwickelten Méarkte.]

Warenbezogene  Wertpapiere sind  Schuldtitel, bei der
Auszahlungsbetrag und/oder etwaige Zinszahlungen nicht im
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Wertpapiere

[Wahrungsbezogene
Wertpapiere

ANGEBOT

Grinde far das
Angebot und
Zweckbestimmung der
Erlose:

Beschreibung der
Angebotskonditionen:

30

31

Vorhinein feststehen. Warenbezogene Wertpapiere koénnen sich
auf eine oder mehrere Ware(n) beziehen und die Verzinsung kann
an warenbezogene Betrage geknupft sein und/oder sie werden zu
einem Warenbezogenen Rickzahlungsbetrag zuriickgezahlt.
Beide Betrage werden unter Bezugnahme auf die entsprechende
Ware bzw. entsprechenden Waren berechnet, wie ausfuhrlich in
den Endgultigen Bedingungen dargestellt. Veranderungen des
Wertes der Waren wirken sich auf den Wert der Warenbezogenen
Wertpapiere aus. Die Hoéhe der Kapitalriickzahlung und/oder
Zinszahlungen, die, wenn Uberhaupt, von der jeweiligen Emittentin
zu zahlen sind, kann erheblich unter dem Emissionspreis oder dem
vom Glaubiger bezahlten Kaufpreis liegen und sogar null betragen
mit der Folge, dass der Glaubiger gegebenenfalls sein gesamtes
eingesetztes Kapital verliert. Im Fall von Rohstoffen und
Edelmetallen als Basiswert sollten Investoren zudem zu beachten,
dass diese Basiswerte global nahezu durchgehend in
verschiedenen Zeitzonen gehandelt werden kdnnen, was dazu
fuhren kann, dass fur den jeweiligen Basiswert an den
verschiedenen Orten ein unterschiedlicher Wert festgestellt werden
kann. In den mafigeblichen Emissionsbedingungen wird jedoch
angegeben, welche Bérse oder Handelsplattform und welcher
Zeitpunkt fir die Preisfeststellung des jeweiligen Basiswerts und
fiir eine etwaige Ermittlung eines Uber- oder Unterschreitens eines
bestimmten Schwellenwertes maf3geblich ist.]

Wahrungsbezogene Wertpapiere beziehen sich auf eine bestimmte
Wahrung oder ein Wahrungspaar und lassen keine im Vorfeld
festgelegten  Auszahlungsbetrage oder Zinszahlungen zu.
Derartige Zahlungen hangen von der Marktentwicklung der
zugrunde liegenden Wahrungen ab und kénnen erheblich unter
dem Ausgabe- bzw. Kaufpreis liegen.]

[Der Anle%er kann seinen Kapitaleinsatz ganz oder teilweise
verlieren.]®

[e]]

[Emissionsvolumen einfligen]
[Anzahl der Wertpapiere einfigen]
[Verkaufskurs einfligen]

Es gibt keinen Mindest- oder Hochstbetrag fur die Zeichnung der
Wertpapiere.

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

Nur einfligen im Falle von derivativen Wertpapieren gemafR Anhang Xl der Verordnung der Kommission 809/2004.
Zu l6schen, sofern die Wertpapiere mit einer Stiickelung von mindestens EUR 100.000 oder einem aquivalenten Betrag in

einer anderen Wahrung begeben werden.

32

Zu l6schen, sofern die Wertpapiere mit einer Stiickelung von mindestens EUR 100.000 oder einem aquivalenten Betrag in

einer anderen Wahrung begeben werden.
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[Verkaufsbeginn und Verkaufsende einfligen]

[weitere besondere Angaben der Angebotskonditionen
einfugen]]

Beschreibung aller fir [e]
das Angebot
wesentlichen, auch
kollidierenden
Beteiligungen:

Schétzung der [e]
Ausgaben, die dem
Glaubiger in
Rechnung gestellt
werden:
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RISK FACTORS
RISIKOFAKTOREN

The purchase of Securities may involve
substantial risks and is suitable only for
potential investors with the knowledge and
experience in financial and business matters
necessary to evaluate the risks and the merits
of an investment in the Securities. Before
making an investment decision, potential
investors should consider carefully, in the light
of their own financial circumstances and
investment objectives, all the information set
forth in this Base Prospectus. Words and
expressions defined in other parts of this Base
Prospectus shall have the same meaning in
this part of the Base Prospectus.

Der Erwerb der Wertpapiere ist gegebenenfalls
mit erheblichen Risiken verbunden und nur fir
solche Investoren geeignet, die Uber das
Wissen und die Erfahrung in Finanz- und
Geschéaftsangelegenheiten verfugen, die
erforderlich sind, um die Risiken und Chancen
einer  Investition in die  Wertpapiere
einzuschatzen. Potentielle Investoren sollten
alle in diesem Basisprospekt enthaltenen
Informationen unter Berlicksichtigung ihrer
finanziellen Verhaltnisse und ihrer Anlageziele
sorgfaltig prifen, bevor sie eine Entscheidung
Uber den Erwerb der Wertpapiere treffen.
Begriffe, die in anderen Teilen dieses
Basisprospekts definiert sind, haben
nachfolgend die ihnen darin zugewiesene
Bedeutung.

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 investment in the
Securities.

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

I. Risks Relating to the Issuers and the
Guarantor

I. Risiken in Bezug auf die Emittenten und
die Garantin

Risk Factors relating to Morgan Stanley,
MSIP and MSBV shall be incorporated by
reference into this Base Prospectus as set
out below under "General Description of
the Programme and the Securities -
Incorporation by Reference".

Risiken beziglich Morgan Stanley, MSIP
und MSBV werden in Form des Verweises in
diesen Basisprospekt, wie nachfolgend
unter "Allgemeine Beschreibung des
Programms und der Wertpapiere —
Einbeziehung per Verweis" dargelegt,
einbezogen.

Il. Risks Relating to the Securities

For the avoidance of doubt: Where in this
Base Prospectus reference is made to the
term "Commodity", such term comprises the
term "Commodity Future", if applicable.

1. General Risks relating to the Securities

General

An investment in the Securities entails certain
risks, which vary depending on the
specification and type or structure of the
Securities.

Each potential investor should determine
whether an investment in the Securities is
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Il. Risiken in Bezug auf die Wertpapiere

Zur Klarstellung: Sofern in diesem
Basisprospekt der Begriff "Ware" verwendet
wird, umfasst dies ggfs. auch den verwendeten
Begriff "Rohstoff" bzw. "Rohstoff-Future”.

1. Allgemeine Risiken
Wertpapiere

in Bezug auf die

Allgemein

Eine Anlage in die Wertpapiere birgt Risiken,
die je nach Ausfuhrung und Art oder Struktur
der Wertpapiere variieren.

Jeder potentielle Investor sollte prifen, ob eine
Anlage in die Wertpapiere im Hinblick auf die




appropriate in its particular circumstances. An
investment in the Securities requires a
thorough understanding of the nature of the
relevant transaction. Potential investors should
be experienced with respect to an investment
and be aware of the related risks.

An investment in the Securities is only suitable
for potential investors who:

- 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 in the Base
Prospectuses or any supplement
thereto;

- 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;

- understand thoroughly the terms of the
relevant Securities and are familiar with
the behaviour of any relevant
underlyings and financial markets;

- are capable of bearing the economic
risk of an investment in the Securities
until the maturity of the Securities; and

- recognise that it may not be possible to
dispose of the Securities for a
substantial period of time, if at all before
maturity.

The trading market for debt securities, such as
the Securities, may be volatile and may be
adversely impacted by many events.

Interest Rate Risk

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

jeweiligen besonderen Umstande angemessen
ist. Eine Anlage in die Wertpapiere erfordert ein
tief greifendes Verstandnis von der Art der
entsprechenden Transaktion. Potentielle
Investoren sollten Erfahrungen mit
Kapitalanlagen haben und sich der Risiken im
Zusammenhang mit einer solchen Anlage
bewusst sein.

Eine Anlage in Wertpapiere ist nur fir
potentielle Investoren geeignet, die:

- Uber die erforderlichen Kenntnisse und
Erfahrungen im Finanz- und
Geschaftswesen  verfigen, um die
Vorteile und Risiken einer Anlage in die
Wertpapiere und die Informationen, die
im Basisprospekt  oder  etwaigen
Nachtrdgen  dazu  enthalten  sind,
einschatzen zu kénnen,

- Uber Zugang zu und Kenntnis von
angemessenen Analyseinstrumenten zur
Bewertung dieser Vorteile und Risiken
vor dem Hintergrund der individuellen
Finanzlage des potentiellen Investors
sowie zur Einschéatzung der
Auswirkungen einer Anlage in die
Wertpapiere auf das Gesamtportfolio des
Anlegers verfliigen,

- die Bedingungen der jeweiligen
Wertpapiere génzlich verstanden haben
und mit dem Verhalten der jeweiligen
Referenzzinssatze und Finanzmaérkte
vertraut sind,

- das wirtschaftliche Risiko einer Anlage in
die Wertpapiere bis zu deren Félligkeit
tragen kdnnen und

- zur  Kenntnis nehmen, dass eine
VeraulRerung der Wertpapiere Uber einen
erheblichen Zeitraum, sogar bis zur
Falligkeit, eventuell nicht moglich ist.

Der Markt fur Schuldtitel wie die Wertpapiere,
kann Schwankungen unterliegen und durch
zahlreiche Ereignisse beeintrachtigt werden.

Zinsrisiko

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



interest rates increase.

The market interest level is strongly affected
by public budget policy, the policies of the
central bank the overall economic
development and inflation rates, as well as by
foreign interest rate levels and exchange rate
expectations. However, the importance of
individual factors cannot be directly quantified
and may change over time.

The interest rate risk may cause price
fluctuations during the term of any Security.
The longer the remaining term until maturity of
the Securities and the lower their rates of
interest, the greater the price fluctuations.

A materialisation of the interest rate risk may
result in delay in, or inability to make,
scheduled interest payments.

Risks associated with the reform of LIBOR
and EURIBOR and other interest rate index

and equity, commodity and foreign
exchange rate index "benchmarks"
The London Interbank Offered Rate

("LIBOR"), the Euro Interbank Offered Rate
("EURIBOR") and other indices which are
deemed "benchmarks" are the subject of
recent national, international and other
regulatory guidance and proposals for reform.
Some of these reforms are already effective
while others are still to be implemented. These
reforms may cause such "benchmarks" to
perform differently than in the past, or to
disappear entirely, or have other
consequences which cannot be predicted. Any
such consequence could have a material
adverse effect on any Securities linked to a
"benchmark".

Key international proposals for reform of
"benchmarks" include IOSCQO’s Principles for
Financial Market Benchmarks (July 2013) (the
"IOSCO Benchmark Principles”) and the
European Commission’s Proposal for a
Regulation of the European Parliament and of
the Council on indices used as "benchmarks"
in financial instruments and financial contracts
or to measure the performance of investment
funds (December 2015) (the "Benchmark
Regulation™).

The 10SCO Benchmark Principles aim to
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steigendem Marktzins.

Das Marktzinsniveau wird in starkem Mal3e von
der staatlichen Haushaltspolitik, der Geldpolitik
der Zentralbanken, der allgemeinen
Wirtschaftsentwicklung und den Inflationsraten
sowie durch das Zinsniveau im Ausland und die
Wechselkursprognosen beeinflusst. Die
Bedeutung der einzelnen Faktoren kann jedoch
nicht beziffert werden und sich im Laufe der
Zeit verandern.

Das Zinsrisiko kann wahrend der Laufzeit der
Wertpapiere Kursschwankungen verursachen.
Je langer die Restlaufzeit der Wertpapiere und
je niedriger deren Verzinsung, desto starker
sind die Kursschwankungen.

Konkret spiegelt sich das Zinsrisiko darin wider,

dass planmafige Zinszahlungen
moglicherweise verspatet oder gar nicht
erfolgen.

Risiken im Zusammenhang mit der Reform
des LIBOR und EURIBOR und anderer
Zinssatz-, Rohstoff- und Devisenmarkt-
"Benchmark"-Indizes

Der Londoner Interbanken-Angebotssatz
(London Interbank Offered Rate - "LIBOR"), der
Euro-Interbanken-Angebotssatz (European
Interbank Offered Rate - "EURIBOR") und
andere Indizes, die als "Benchmarks" gelten,
sind Thema der jingsten nationalen,
internationalen und anderer regulatorischen
Leitlinien und Vorschlage fur eine Reform.
Einige dieser Reformen sind bereits wirksam,
wahrend andere noch umgesetzt werden. Diese
Reformen koénnen dazu fuhren, dass sich
solche "Benchmarks" anders entwickeln als in
der Vergangenheit, oder vollkommen wegfallen,
oder dass sie andere Konsequenzen haben, die
unvorhersehbar sind. Eine solche Konsequenz
kénnte erhebliche negative Auswirkungen auf
Wertpapiere unter dem Programm haben, die
auf eine "Benchmark" bezogen sind.

Wesentliche internationale Vorschlage fur eine
Reform der "Benchmarks" enthalten die
IOSCO-Grundséatze far Finanzmarkt
Benchmarks  (Juli  2013) (die "IOSCO
Benchmark-Grundséatze") und den Vorschlag
der Europaischen Kommission fir eine
Verordnung des Europaischen Parlaments und
des Rates Uber Indizes, die als "Benchmarks"
bei Finanzinstrumenten und Finanzvertragen
oder als Maflstab der Wertentwicklung von
Investmentfonds verwendet werden (Dezember
2015) (die " Benchmark-Verordnung").

Die IOSCO Benchmark-Grundséatze zielen auf


http://www.dict.cc/englisch-deutsch/European+Interbank+Offered+Rate.html
http://www.dict.cc/englisch-deutsch/European+Interbank+Offered+Rate.html

create an overarching framework of principles
for benchmarks to be wused in financial
markets, specifically covering governance and
accountability, as well as the quality and
transparency of benchmark design and
methodologies. A review published in
February 2015 on the status of the voluntary
market adoption of the 10SCO Benchmark
Principles noted that, as the benchmarks
industry is in a state of change, further steps
may need to be taken by IOSCO in the future,
but that it is too early to determine what those
steps should be. The review noted that there
has been a significant market reaction to the
publication of the [I0SCO Benchmark
Principles, and widespread efforts being made
to implement the 10SCO Benchmark
Principles by the majority of administrators
surveyed.

On 17 May 2016, the Council of the European
Union adopted the Benchmark Regulation.
The Benchmark Regulation entered into force
on 30 June 2016. Subject to various
transitional  provisions, the Benchmark
Regulation will apply from 1 January 2018,
except that the regime for ‘critical' benchmarks
applies from 30 June 2016.

The Benchmark Regulation would apply to
“"contributors”, "administrators" and "users of"
"benchmarks" in the EU, and would, among
other things, (i) require  benchmark
administrators to be authorised (or, if non-EU-
based, to be subject to an equivalent
regulatory regime) and to comply with
extensive requirements in relation to the
administration of "benchmarks" and (ii) ban
the use of "benchmarks" of unauthorised
administrators. The scope of the Benchmark
Regulation is wide and, in addition to so-called
“critical benchmark" indices such as LIBOR
and EURIBOR, could also potentially apply to
many other interest rate indices, as well as
equity, commodity and foreign exchange rate
indices and other indices (including
"proprietary” indices or strategies) which are
referenced in listed financial instruments
(including listed Securities), financial contracts
and investment funds.

The Benchmark Regulation could also have a
material impact on any listed Securities linked
to a "benchmark" index, including in any of the
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die Schaffung eines Ubergeordneten Rahmens
fur Benchmark-Grundsatze ab, welche in
Finanzmarkten genutzt werden. Konkret
umfasst sind die Verwaltung und
Rechenschaftspflicht sowie die Qualitdt und
Transparenz der Benchmarkstruktur und -
methodik. Aus einem im Februar 2015
veroffentlichten Bericht Uber die Lage der
freiwilligen  Markteinfuhrung der 10SCO
Benchmark-Grundsatze geht hervor, dass die
IOSCO, da sich die Benchmark Branche in
einer Phase des Wandels befindet, zukinftig
gegebenenfalls weitere Schritte unternehmen
muss. Fir Aussagen, wie diese Schritte konkret
aussehen konnten, ist es hingegen noch zu
frih. Wie sich aus dem Bericht ergibt, hat der
Markt deutlich auf die Verdffentlichung der
IOSCO Benchmark-Grundséatze reagiert und
die Mehrheit der befragten Administratoren
unternehmen umfassende Bemuhungen, die
I0SCO Benchmark-Grundsatze umzusetzen.

Am 17. Mai 2016 hat der Rat der Europaischen
Union die Benchmark-Verordnung
verabschiedet. Die Benchmark-Verordnung trat
am 30. Juni 2016 in Kraft. Vorbehaltlich
verschiedener Ubergangsbestimmungen wird
die Benchmark-Verordnung ab dem 1. Januar
2018 gelten, mit Ausnahme der Regelungen zu
"kritischen" Benchmarks, die bereits vom 30.
Juni 2016 an gelten.

Die Benchmark-Verordnung gilt far
"Kontributoren" (contributors), "Administratoren”
(administrators) und "Nutzer" (user) von
"Benchmarks" in der EU. Unter anderem (i)
missen Benchmark-Administratoren autorisiert
sein (oder, falls sie in einem Drittstaat
angesiedelt sind, einem  gleichwertigen
Regulierungssystem unterliegen) und anderen
Anforderungen in Bezug auf die Administration
von "Benchmarks" entsprechen und (ii) wird die

Nutzung von "Benchmarks" unautorisierter
Administratoren verboten. Der
Anwendungsbereich der Benchmark-

Verordnung ist umfassend und gilt, neben den
sogenannten ‘"kritischen Benchmark"-Indizes
EURIBOR® und LIBOR®, auch fir viele andere
potenzielle Zinssatzindizes, sowie Aktien-,
Rohstoff- und Devisenkursindizes und anderen
Indizes (einschlieBlich  "Eigentums-"Indizes
oder Strategien), auf die sich in bérsennotierten
Finanzinstrumenten bezogen wird
(einschliel3lich bdrsennotierten Wertpapieren
und dem Programm), Finanzvertrdgen und
Investmentfonds.

Die Benchmark-Verordnung koénnte sich auch
wesentlich auf bdrsennotierte Wertpapiere
auswirken, die sich auf einen "Benchmark'-
Index beziehen, wozu auch folgende Umsténde



following circumstances:

e an index which is a "benchmark" could
not be used as such if its administrator
does not obtain authorisation or is
based in a non-EU jurisdiction which
(subject to any applicable transitional
provisions) does not have equivalent
regulation. In such event, depending
on the particular "benchmark" and the
applicable terms of the Securities, the
Securities could be delisted, adjusted,
redeemed or otherwise impacted; and

e the methodology or other terms of the
"benchmark” could be changed in
order to comply with the terms of the
Benchmark Regulation, and such
changes could have the effect of
reducing or increasing the rate or level
or affecting the volatility of the
published rate or level, and could lead
to adjustments to the terms of the
Securities, including Determination
Agent determination of the rate or
level in its discretion.

In addition to the international proposals for
reform of "benchmarks" described above,
there are numerous other proposals, initiatives
and investigations which may impact
"benchmarks". For example, in the United
Kingdom (the "UK"), the national government
has extended the legislation originally put in
place to cover LIBOR to regulate a number of
additional major UK-based financial
benchmarks in the fixed income, commodity
and currency markets, which could be further
expanded in the future.

The UK'’s Financial Conduct Authority has also
released "Financial Benchmarks: Thematic
review of oversight and controls, which
reviewed the activities of firms in relation to a
much broader spectrum of "benchmarks" that
ultimately could impact inputs, governance
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zahlen:

e ein Satz oder Index, der eine
"Benchmark" ist, kodnnte nicht als
solche genutzt werden, wenn der
zustandige Administrator keine
Autorisierung erhélt oder in einem
Drittstaat angesiedelt ist, der
(vorbehaltlich geltender
Ubergangsbestimmungen) nicht die
Gleichwertigkeitsbedingungen  erfullt,
nicht von den Behotrden eines
Mitgliedstaates bis zu einem Beschluss
Uber die Gleichwertigkeit "anerkannt",
oder fur solche Zwecke von einer
zustandigen EU-Behérde Gbernommen
wird. In einem solchen Fall konnten,
abhangig von den besonderen
"Benchmark"-Bedingungen und den
geltenden Bedingungen der
Wertpapiere, die Wertpapiere dekotiert,
angepasst oder vor Falligkeit
zurlickgezahlt oder anderweitig
beeinflusst werden; und

e die Methodik oder andere
Bestimmungen einer "Benchmark"
kénnten gedndert werden, um mit den
Bestimmungen der Benchmark-
Verordnung Ubereinzustimmen. Solche
Anderungen konnten eine Senkung
oder Erh6hung des Satzes oder
Niveaus bewirken oder die Volatilitat
des verdffentlichten Satzes oder
Niveaus  beeinflussen, und zu
Anpassungen der Bedingungen der
Wertpapiere fihren, einschlieBlich der
Bestimmung des Satzes oder Niveaus
durch die Feststellungsstelle in deren
Ermessen.

Zusétzlich zu den vorstehend beschriebenen
internationalen Vorlagen zur Reform der
.Benchmarks* gibt es zahlreiche andere
Vorlagen, Initiativen und Untersuchungen, die
Auswirkungen auf ,Benchmarks” haben
kénnten. Die Regierung im Vereinigten
Konigreich ("UK") hat z.B. die Gesetzgebung,
die urspringlich eingesetzt wurde, um LIBOR
abzudecken, ausgeweitet, um eine Reihe von
zuséatzlichen wesentlichen finanziellen
britischen Benchmarks am Festzins-, Rohstoff-
und Devisenmarkt zu regulieren, die auch in
Zukunft nochmals erweitert werden kdnnten.

Die britische Finanzmarktaufsichtshehorde
(Financial Conduct Authority) hat den Bericht
,Financial Benchmarks: Thematic review of
oversight and controls” (,Finanzielle
Benchmarks: Thematischer Ruckblick der
Aufsicht und Kontrolle") verdffentlicht, der die



and availability of certain "benchmarks".

Any of the international, national or other
proposals for reform or the general increased
regulatory scrutiny of "benchmarks" could
increase the costs and risks of administering
or otherwise participating in the setting of a
"benchmark” and complying with any such
regulations or requirements. Such factors may
have the effect of discouraging market
participants from continuing to administer or
participate in certain "benchmarks", trigger
changes in the rules or methodologies used in
certain "benchmarks" or lead to the
disappearance of certain "benchmarks”. The
disappearance of a "benchmark” or changes
in the manner of administration of a
"benchmark™ could result in adjustment to the
terms and conditions, early redemption,
discretionary valuation by the Determination
Agent, delisting or other consequence in
relation to Securities linked to such
"benchmark”. Any such consequence could
have a material adverse effect on the value of
and return on any such Securities.

Credit Risk

Any person who purchases the Securities is
relying upon the creditworthiness of the
relevant Issuer and the Guarantor (in case of
Securities issued by MSBYV) and has no rights
against any other person. Holders are subject
to the risk of a partial or total failure of the
relevant Issuer and the Guarantor (in case of
Securities issued by MSBV) to make interest
and/or redemption payments that the relevant
Issuer and the Guarantor (in case of Securities
issued by MSBV) is obliged to make under the
Securities. The worse the creditworthiness of
the relevant Issuer and the Guarantor (in case
of Securities issued by MSBV), the higher the
risk of loss (see also "Risk Factors relating to
the Issuers and the Guarantor" below).

A materialisation of the credit risk may result in
partial or total failure of the relevant Issuer and
the Guarantor (in case of Securities issued by
MSBV) to make interest and/or redemption
payments.
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Aktivitaten von Firmen in Bezug auf ein sehr
viel breiteres Spektrum von ,Benchmarks”
Uberprift hat, die letztlich Eingaben, Steuerung
und Verfugbarkeit von gewissen ,Benchmarks*
beeinflussen kdnnten.

Alle internationalen, nationalen oder andere
Reformvorschlage oder die allgemein verstarkte
Uberprifung von "Benchmarks" konnten zu
erhéhten Kosten und Risiken der Verwaltung

oder anderweitigen Beteiligung an der
Festlegung einer "Benchmark"” und der
Einhaltung  solcher  Verordnungen  bzw.

Anforderungen fihren. Solche Faktoren kénnen
bewirken, dass Markteilnehmer  davon
abgehalten werden, bestimmte "Benchmarks"”
zu verwalten oder an diesen mitzuwirken, dass
Anderungen der bei bestimmten "Benchmarks"
angewandten Regeln oder Methodik
hervorgerufen werden oder zum Wegfall
bestimmter "Benchmarks" fihren. Der Wegfall
einer "Benchmark" oder Anderungen in der Art
der Verwaltung einer "Benchmark" kdénnten
eine Anpassung der Emissionsbedingungen,

eine vorzeitige Ruckzahlung, ein
Bewertungswahlrecht durch die
Berechnungsstelle, eine Dekotierung oder

andere Konsequenzen in Bezug auf die auf
solche "Benchmarks" bezogenen Wertpapiere
nach sich ziehen. All diese Konsequenzen
konnten sich wesentlich auf den Wert solcher
Wertpapiere und die Ertrdge auswirken.

Kreditrisiko

Jede Person, die Wertpapiere kauft, verlasst
sich auf die Kreditwirdigkeit der jeweiligen
Emittentin und der Garantin (im Fall einer
Emission von Wertpapieren durch MSBV) und
hat keine Rechte gegen eine andere Person.
Glaubiger sind dem Risiko ausgesetzt, dass die
jeweilige Emittentin und die Garantin (im Fall
einer Emission von Wertpapieren durch MSBV)
Zins- und/oder Tilgungszahlungen, zu denen
sie im Zusammenhang mit dem Wertpapier
verpflichtet sind, teilweise oder vollumfanglich
nicht leisten kdnnen. Je schlechter die Bonitat
der jeweiligen Emittentin und der Garantin (im
Fall einer Emission von Wertpapieren durch
MSBYV), desto hoher ist das Verlustrisiko (siehe
auch unter "Risikofaktoren in Bezug auf die
Emittenten und die Garantin").

Konkret spiegelt sich dieses Kreditrisiko darin
wider, dass die jeweilige Emittentin und die
Garantin  (im Fall einer Emission von
Wertpapieren durch MSBV) mdglicherweise
Zins- und/oder Tilgungszahlungen teilweise
oder vollumfénglich nicht leisten kénnen.



Credit Spread Risk

A credit spread is the margin payable by an
Issuer to a Holder as a premium for the
assumed credit risk. Credit spreads are
offered and sold as premiums on current risk-
free interest rates or as discounts on the price.

Factors influencing the credit spread include,
among other things, the creditworthiness and
rating of an 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 widens which results in a
decrease in the price of the Securities.

Rating 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 securites and may be revised or
withdrawn by the rating agency at any time.

Reinvestment Risk

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

113

Kredit-Spannen Risiko

Die Kredit-Spanne ist die Marge, die die
Emittentin dem Glaubiger als Aufschlag fur das
Ubernommene  Kreditrisiko  zahlt.  Kredit-
Spannen werden als Aufschlage auf den
gegenwartigen risikolosen Zinssatz oder als
Kursabschlage dargestellt und verkauft.

Zu den Faktoren, die eine Kredit-Spanne
beeinflussen, zéhlen unter anderem die Bonitat
und das Rating einer Emittentin, die
Ausfallwahrscheinlichkeit, die Recovery Rate,
die Restlaufzeit der Wertpapiere und
Verbindlichkeiten, die sich aus
Sicherheitsleistungen oder Garantien,
Birgschaften und Erklarungen in Bezug auf
vorrangige Zahlungen oder Nachrangigkeit
ergeben. Die Liquiditatslage, das allgemeine
Zinsniveau, konjunkturelle Entwicklungen und
die Wahrung, auf die der jeweilige Schuldtitel
lautet, koénnen sich ebenfalls positiv oder
negativ auswirken.

Fur Glaubiger besteht das Risiko einer
Ausweitung der Kredit-Spanne der Emittentin,
die einen Kursriickgang der Wertpapiere zur
Folge hat.

Rating der Wertpapiere

Ein Rating der Wertpapiere, falls dieses
vorhanden ist, spiegelt mdglicherweise nicht
samtliche Risiken einer Anlage in die
Wertpapiere wider. Ebenso kdnnen Ratings
ausgesetzt, herabgestuft oder zurlickgezogen
werden. Das Aussetzen, Herabstufen oder die
Rucknahme eines Ratings kdnnen den
Marktwert und den Kurs der Wertpapiere
beeintrachtigen. Ein Rating stellt keine
Empfehlung zum Kauf, Verkauf oder Halten von
Wertpapieren dar und kann von der Rating-
Agentur jederzeit korrigiert oder zuriickgezogen
werden.

Wiederanlagerisiko

Fur die Glaubiger bestehen Risiken in
Zusammenhang mit der Wiederanlage liquider
Mittel, die aus einem Wertpapier freigesetzt
werden. Der Ertrag, den der Glaubiger aus
einem Wertpapier erhdalt, 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
hdheren Zinssatz als dem des Wertpapiers
wiederangelegt werden koénnen. Das Risiko,
dass der allgemeine Marktzins wahrend der
Laufzeit des Wertpapiers unter den Zinssatz
des Wertpapiers fallt, wird als
Wiederanlagerisiko bezeichnet. Das Ausmal



relevant Security.

Cash Flow Risk

In general, Securities provide a certain cash
flow. The terms and conditions of the
Securities (the "Terms and Conditions of the
Securities") and/or the relevant final terms
(the "Final Terms") set forth under which
conditions, on which dates and in which
amounts interest and/or redemption amounts
are/is 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 relevant Issuer's and the
Guarantor’'s (in case of Securities issued by
MSBYV) inability to make interest payments or
in the inability to redeem the Securities, in
whole or in part.

Inflation Risk

The inflation risk is the risk of future money
depreciation. The real vyield 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 yield is
zero or even negative.

Purchase on Credit — Debt Financing

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 diminishes significantly, the Holder may
not only have to face a potential loss on its
investment, but it will also have to repay the
loan and pay interest thereon. A loan may
significantly increase the risk of a loss.
Potential investors should not assume that
they will be able to repay the loan or pay
interest thereon from the profits of a
transaction. Instead, potential investors should
assess their financial situation prior to an
investment, as to whether they are able to pay
interest on the loan, repay the loan on
demand, and that they may suffer losses
instead of realising gains.
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von den
jeweiligen

des Wiederanlagerisikos
besonderen  Merkmalen
Wertpapiers ab.

hangt
des

Cashflow Risiko

Im Allgemeinen generieren Wertpapiere einen

bestimmten Cashflow. Die
Emissionsbedingungen der Wertpapiere
(die "Emissionsbedingungen der
Wertpapiere") und/oder die endgiltigen

Bedingungen (die "Endgultigen
Bedingungen") enthalten Angaben zu den
Zahlungsbedingungen, Zahlungsterminen und

der Hohe der jeweiligen Zins- und/oder
Tilgungsbetrage. Treten die vereinbarten
Bedingungen nicht ein, so konnen die

tatsachlichen Cashflows von den erwarteten
Cashflows abweichen.

Konkret spiegelt sich das Cashflow-Risiko darin
wider, dass die jeweilige Emittentin und die
Garantin  (im Fall einer Emission von
Wertpapieren durch MSBV) mdoglicherweise
Zins- oder Tilgungszahlungen in Bezug auf die
Wertpapiere teilweise oder vollumfénglich nicht
leisten kénnen.

Inflationsrisiko

Das Inflationsrisiko besteht in dem Risiko einer
kunftigen Verringerung des Geldwertes. Die
reale Rendite einer Anlage wird durch Inflation
geschmalert. Je hoher 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.

Kauf auf Kredit — Fremdfinanzierung

Finanziert ein Glaubiger den Erwerb von
Wertpapieren Uber ein Darlehen und kommt es
in Bezug auf die Wertpapiere zu einem
Zahlungsausfall oder sinkt der Kurs stark, so
muss der Glaubiger nicht nur den mdglichen
Verlust seines Anlagebetrages tragen, sondern
auch das Darlehen und die darauf anfallenden
Zinsen zurtickzahlen. Durch ein Darlehen steigt
das  Verlustrisiko  erheblich.  Potentielle
Investoren sollten nicht davon ausgehen, dass
sie die Tilgung des Darlehens oder die Zahlung
der darauf anfallenden Zinsen aus den
Gewinnen einer Transaktion bestreiten kénnen.
Vielmehr sollten potentielle Investoren, bevor
sie eine Anlage tatigen, ihre Finanzlage
dahingehend priufen, ob sie zur Zahlung der
Darlehenszinsen und zur Tilgung des
Darlehens in der Lage sind, und sich bewusst
machen, dass sie mdglicherweise keine
Gewinne erzielen, sondern Verluste erleiden.



Distribution Agent Remuneration

The Issuer may enter into distribution
agreements with various financial institutions
and other intermediaries as determined by the
Issuer (each a "Distribution Agent"). Each
Distribution Agent will agree, subject to the
satisfaction of certain conditions, to subscribe
for the Securities at a price equivalent to or
below the issue price of the Securities. A
periodic fee may also be payable to the
Distribution  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
time.

Transaction Costs/Charges

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).

In addition to such costs directly related to the
purchase of securities (direct costs), potential
investors must also take into account any
follow-up costs (such as custody fees).
Potential investors should inform themselves
about any additional costs incurred in
connection with the purchase, custody or sale
of the Securities before investing in the
Securities.

Change of Law

The Terms and Conditions of the Securities
will be governed by German law, in effect as
at the date of this Base Prospectus. 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.
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Bezahlung von Vertriebsstellen

Die Emittenten kdnnen Vertriebsstellenvertrage
mit  verschiedenen  Finanzinstituten  und
anderen Zwischenhéandlern, wie von den
Emittenten festgelegt (jeweils
eine "Vertriebsstelle"), abschlielen. Jede
Vertriebsstelle wird dabei vereinbaren, die
Wertpapiere zu einem Preis, vorbehaltlich der
Erfullung  bestimmter  Bedingungen, zu
zeichnen, welcher unter dem Emissionspreis

der Wertpapiere liegt. Dabei kann an die
Vertriebsstelle  hinsichtlich  aller bis zum
Falligkeitstag (einschliel3lich) ausstehenden

Wertpapiere eine regelmallige Gebuhr, deren
Hohe von der Emittentin festgelegt wird, gezahlt
werden. Die Hohe dieser Gebuhr kann von Zeit
zu Zeit variieren.

Transaktionskosten/Gebiihren

Beim Kauf oder Verkauf von Wertpapieren
fallen neben dem Kauf- oder Verkaufspreis des
Wertpapiers unterschiedliche  Nebenkosten
(u.a. Transaktionsgebihren und Provisionen)
an. Diese Nebenkosten kdnnen die Ertrdge aus
Wertpapieren erheblich mindern oder gar
aufzehren. Im  Allgemeinen  berechnen
Kreditinstitute Provisionen, die in Abh&ngigkeit
von dem Wert der Order entweder als feste
Mindestprovision oder als eine anteilige
Provision erhoben werden. Sofern weitere —
inlandische oder ausléndische — Parteien an
der Ausfuhrung der Order beteiligt sind, wie
etwa inlandische Handler oder Broker an
auslandischen Markten, koénnen Investoren
dartber hinaus Courtagen, Provisionen und
sonstige Gebihren dieser Parteien
(Fremdkosten) belastet werden.

Neben diesen direkt mit dem Wertpapierkauf
zusammenhangenden Kosten (direkte Kosten)
muissen Glaubiger auch Folgekosten (wie
z.B. Depotgebuhren) Rechnung tragen.
Potentielle Investoren sollten sich vor einer
Anlage in die Wertpapiere Uber samtliche
Zusatzkosten im Zusammenhang mit dem Kauf,
der Depotverwahrung oder dem Verkauf der
Wertpapiere informieren.

Gesetzesédnderungen

Die Emissionsbedingungen der Wertpapiere
unterliegen dem zum  Datum  dieses
Basisprospekts geltenden deutschen Recht. Es
kann jedoch keine Aussage Uber die
Auswirkungen eventueller
Gerichtsentscheidungen  oder  Anderungen
eines Gesetzes in Deutschland oder des in
Deutschland anwendbaren Rechts oder der
Verwaltungspraxis in Deutschland nach dem



No Cross-Default and No  Cross-
Acceleration of MSBV or Morgan Stanley

The Securities issued by MSIP will not have
the benefit of any cross-default or cross-
acceleration with other indebtedness of MSIP.

The Securities issued by MSBV will not have
the benefit of any cross-default or cross-
acceleration with other indebtedness of MSBV
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.

Provision of Information

None of the Issuers, the Guarantor, the
Manager(s) or any of their respective affiliates
makes any representation as to the
underlyings. Any of such persons may have
acquired, or during the term of the Securities
may acquire, non-public information with
respect to the underlyings that is or may be
material in the context of the Securities. The
issue of the Securities will not create any
obligation on the part of any such persons to
disclose to the Holders or any other party such
information (whether or not confidential).
Taking the afore-mentioned into consideration,
the risk may arise that the Issuers, the
Guarantor, the Manager(s) or any of their
respective affiliates may have an advantage
with regard to information relating to an
underlying compared with the level of
information of a potential investor.

Potential Conflicts of Interest

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
pursuant to the Terms and Conditions of the
Securities that may influence the amount
receivable upon interest, if any, and/or
redemption of the Securities.

Currency Risk

Potential investors should be aware that an
investment in the Securities may involve
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Datum dieses Basisprospekts getroffen werden.

Kein Drittverzugs- bzw. keine Drittvorfallig-
keit von MSBV oder Morgan Stanley

Die Wertpapiere, die von MSIP begeben
wurden, verfligen nicht Gber eine Drittverzugs-
oder -vorfélligkeitsklausel in Bezug auf andere
Verbindlichkeiten von MSIP.

Die Wertpapiere, die von MSBV begeben
wurden, verfligen nicht Gber eine Drittverzugs-
oder -vorfélligkeitsklausel in Bezug auf andere
Verbindlichkeiten von MSBV oder Morgan
Stanley. Der Eintritt eines Ausfalls von
Verpflichtungen von Morgan Stanley oder einer
Insolvenz oder Umstrukturierung stellt kein
Kindigungsereignis dar in  Bezug auf
Wertpapiere, die von MSBV begeben wurden.

Zurverfigungstellung von Informationen

Die Emittenten, die Garantin, der/die Manager
oder eines ihrer verbundenen Unternehmen
geben keine Zusicherung in Bezug auf die
Basiswerte. Jede dieser Personen hat oder wird
wahrend der Laufzeit der Wertpapiere
maoglicherweise nicht 6ffentliche Informationen
in Bezug auf die Basiswerte erhalten, die im
Zusammenhang mit den Wertpapieren von
Bedeutung sind. Die Ausgabe der Wertpapiere
begriindet keine Verpflichtung der
vorgenannten Personen, diese Informationen
(unabhangig davon, ob diese vertraulich sind
oder nicht) gegeniber den Glaubigern oder
Dritten offen zu legen. Unter der
Berucksichtigung des zuvor Ausgefihrten ergibt
sich das Risiko, dass die jeweilige Emittentin,
die Garantin, der/die Manager oder eines ihrer
verbundenen Unternehmen einen
Informationsvorsprung bezogen auf Basiswerte
verglichen mit dem Informationsstand eines
potentiellen Investors haben kénnen.

Mogliche Interessenkonflikte

Mégliche Interessenkonflikte kénnen sich auch
zwischen der Festlegungsstelle und den
Glaubigern ergeben, insbesondere hinsichtlich
bestimmter im Ermessen der Festlegungsstelle
liegender Bestimmungen und Entscheidungen,
die diese nach Malgabe der
Emissionsbedingungen der Wertpapiere zu
treffen hat und die Zinszahlungsbetrage (soweit
einschlagig) oder den Rickzahlungsbetrag der
Wertpapiere beeinflussen kénnen.

Wahrungsrisiko

sich
der

sollten
der Kauf

Investoren
dass

Potentielle
vergegenwartigen,



exchange rate risks. For example the
underlyings may be denominated in a
currency other than that of the settlement
currency for the Securities; the underlyings
may be denominated in a currency other than
the currency of the purchaser's home
jurisdiction; and/or the underlyings may be
denominated in a currency other than the
currency in which a purchaser wishes to
receive funds. Exchange rates between
currencies are determined by factors of supply
and demand in the international currency
markets which are influenced by macro
economic factors, speculation and central
bank and Government intervention (including
the imposition of currency controls and
restrictions). Fluctuations in exchange rates
may affect the value of the Securities or the
underlyings.

Taxation - FATCA

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
this document 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
advisors are in a position to duly consider the
specific situation of the potential investor. The
afore-mentioned 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.

The relevant Issuer may, under certain
circumstances, be required pursuant to
Sections 1471  through 1474 of the

U.S. Internal Revenue Code of 1986, as
amended, and the regulations promulgated
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Wertpapiere ein Wechselkursrisiko beinhalten
kann. Zum Beispiel kann es sein, dass die
Basiswerte in einer anderen Wahrung gefihrt
werden als derjenigen, in der Zahlungen unter
den Wertpapieren geleistet werden; auch
kénnen die Basiswerte einer anderen Wahrung
unterliegen als derjenigen, die in dem Land gilt,
in dem der Kaufer ansassig ist; und/oder
kénnen die Basiswerte einer anderen Wahrung
unterliegen als derjenigen, die der Kaufer fir
Zahlungen  gewdahlt hat.  Wechselkurse
zwischen den verschiedenen Wahrungen sind
von Angebot und Nachfrage auf dem
internationalen Wahrungsmarkt abhangig, was

durch makrodkonomische Faktoren,
Spekulationen, Zentralbanken und
Regierungsinterventionen  beeinflusst  wird,

insbesondere aber auch durch die Verhangung
von Wahrungskontrollen und -beschrankungen.
Die Veranderung der Wahrungskurse kann sich

auf den Wert der Wertpapiere oder der
Basiswerte auswirken.
Besteuerung - FATCA
Potentielle Investoren sollten sich
vergegenwartigen, dass sie gegebenenfalls
verpflichtet sind, Steuern oder andere

Geblhren oder Abgaben nach MaRgabe der
Rechtsordnung und Praktiken desjenigen
Landes zu zahlen, in das die Wertpapiere
Ubertragen werden oder mdéglicherweise auch
nach MalRgabe 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. Potentiellen
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 Riuckzahlung der Wertpapiere
von ihrem eigenen Steuerberater beraten zu
lassen. Nur diese Berater sind in der Lage, die
individuelle Situation des potentiellen Investors
angemessen  einzuschatzen. Die  zuvor
beschriebene individuelle steuerliche
Behandlung der Wertpapiere hinsichtlich eines
potentiellen Investors kann einen negativen
Einfluss auf die Ertrage, die ein potentieller
Investor beziglich der Wertpapiere erhalten
kann, haben.

Die malRgebliche Emittentin kann unter
bestimmten Umstanden gemaf den
Abschnitten 1471 bis 1474 des U.S. Internal
Revenue Code von 1986 in der jeweils
geltenden Fassung sowie den darunter



thereunder, or a similar law implementing an
intergovernmental approach ("FATCA") to
withhold U.S. tax at a rate of 30% on all or a
portion of (i) payments of principal and interest
which are treated as "foreign pass-thru
payments" made on or after 1 January 2019
and (ii) payments of principal and interest
which are treated as "dividend equivalent”
payments made on or after the date that is six
months after the date on which obligations of
its type are first treated as giving rise to
"dividend equivalent” (with respect to
commodity or currency linked Securities) to an
investor or any other non-U.S. financial
institution through which payment on the
Securities is made that is not in compliance
with FATCA. The United Kingdom and the
Netherlands have each signed an
intergovernmental agreement (an "IGA") with
the United States to help implement FATCA
for certain entities that are resident in those
jurisdictions, respectively. Pursuant to the
IGAs, certain United Kingdom and
Netherlands “financial institutions" will be
required to report certain information on its
U.S. account holders to their respective
governments,  which information may
ultimately be reported to the U.S. Internal
Revenue Service, in order (i)to obtain an
exemption from FATCA withholding on
payments it receives and/or (ii) to comply with
any applicable United Kingdom or Netherlands
law, as applicable. The IGA, however,
currently does not require withholding on
"dividend-equivalent payments" or "foreign
pass-thru payments" (a term not yet defined).
If the respective Issuers are treated as a
"financial institution" under the IGAs, and the
IGAs are modified so that withholding is
required on such payments, or if payments of
principal and interest that are treated as
"dividend-equivalent payments" or "foreign
pass-thru payments" made by the Issuers or
other financial institutions through which
payments on the Securities are made
otherwise become subject to withholding
under FATCA, the Issuers, other financial
institutions through which payments on the
Securities are made, or the Guarantor may
may be required to withhold U.S. tax at a rate
of 30% as described above on such
payments.

Securities issued on or before the date that is

erlassenen Verordnungen oder vergleichbaren
Gesetzen, die einen zwischenstaatlichen
Ansatz umsetzen, ("FATCA") dazu verpflichtet
sein, eine U.S. Quellensteuer von 30% auf alle
oder einen Teil der (i) Zahlungen auf Kapital
und Zinsen einzubehalten, welche als am oder
nach dem 1.Januar 2019 geleistete foreign
pass-thru payments behandelt werden und
(i) Zahlungen auf Kapital und Zinsen
einzubehalten, die als "dividendenahnliche
Zahlungen" am oder nach dem Datum, das
sechs Monate nach dem Datum liegt, an dem
Verbindlichkeiten dieses Typs erstmals als
"dividendenahnlich" behandelt werden (in
Bezug auf waren- oder wahrungsbhezogene
Wertpapiere) an einen Investor oder jegliche
andere nichtamerikanische Finanzinstitute, tber
die eine Zahlung auf die Wertpapiere
abgewickelt wird, die gegen FATCA verstoft.
Das Vereinigte Konigreich und die Niederlande
haben jeweils eine  zwischenstaatliche
Vereinbarung (intergovernmental agreement)
("IGA" mit den Vereinigten  Staaten
unterzeichnet, um FATCA fiur bestimmte
Unternehmen zu implementieren, die in den
jeweiligen Jurisdiktionen ansassig sind. Gemaf
dieser IGAs sind bestimmte "Finanzinstitute" im
Vereinigten Konigreich und in den Niederlanden
dazu verpflichtet, ihren jeweiligen Regierungen
bestimmte Informationen Uber ihre US-
Kontoinhaber mitzuteilen. Diese Informationen
werden letztendlich an den U.S. Internal
Revenue Service weitergeleitet, um (i) von
einem Einbehalt nach FATCA auf Zahlungen,
die sie erhalten, ausgenommen zu werden
und/oder (ii) geltendem Recht des Vereinigten
Konigreichs bzw. der Niederlande zu
entsprechen. Die IGA verlangt gegenwartig
jedoch keinen Einbehalt auf
"dividendendhnliche Zahlungen" (ein bisher
noch nicht definierter Begriff). Sofern die
jeweiligen Emittenten als "Finanzinstitute” unter
den IGAs angesehen, und die IGAs
dahingehend modifiziert werden, dass ein
Einbehalt auf solche Zahlungen erforderlich
wird, oder sofern Zahlungen auf Kapital und
Zinsen, die als "dividendenahnliche Zahlungen"
oder als "auslandische durchgeleitete
Zahlungen" behandelt werden, die von den
Emittenten, anderen Finanzinstituten, Uber die
die Zahlungen auf die Wertpapiere geleistet
werden, anderweitig einem Einbehalt unter
FATCA unterliegen, oder der Garantin kénnen
die Emittenten oder andere Finanzinstitute,
Uber die die Zahlungen auf die Wertpapiere
erfolgt sind, dazu verpflichtet sein, U.S. Steuern
in Hohe von 30%, wie oben beschrieben, auf
solche Zahlungen einzubehalten.

Wertpapiere welche am oder vor dem Datum,



six months after the date on which the term
"foreign passthru payment" is defined in
regulations published in the U.S. Federal
Register (the "Foreign Pass-thru Payment
Grandfather Date") (other than Securities
which are treated as equity for U.S. federal
income tax purposes or that lack a stated
expiration or term) generally will not be subject
to withholding under FATCA relating to foreign
pass-thru payments made with respect to the
Securities. In addition, commadity or currency
linked Securities issued on or before the date
that is six months after the date on which
obligations of its type are first treated as giving
rise to "dividend equivalents" (such applicable
dates the "DEP Grandfathering Date" and
together with the Foreign Pass-thru Payment
Grandfathering Date, as applicable,
the "Grandfathering Date") generally will not
be subject to withholding under FATCA with
respect to "dividend equivalent” payments
made with respect to the Securities. U.S.
Treasury regulations defining the term "foreign
pass-thru payment" have not yet been filed
with the Federal Register. However, if, after
the Grandfather Date, (i) a Substitute Debtor is
substituted as the relevant Issuer of the
Securities created and issued on or before the
Grandfather Date or (ii) the Securities are
otherwise significantly modified for U.S. tax
purposes, then such Securities would become
subject to withholding under FATCA if such
substitution or modification results in a
deemed exchange of the Securities for
U.S. federal income tax purposes. If the
relevant Issuer issues further Securities after
the Grandfather Date that were originally
issued on or before the Grandfather Date
other than pursuant to a "qualified reopening”
for U.S. tax purposes, payments on such
further Securites may be subject to
withholding under FATCA and, should the
originally issued Securities and the further
Securities be indistinguishable, such
payments on the originally issued Securities
may also become subject to withholding under
FATCA. The application of FATCA to interest,
principal or other amounts paid on or with
respect to the Securities is not currently clear.
If an amount in respect of U.S. withholding tax
were to be deducted or withheld from interest,
principal or other payments on the Securities
as a result of a Holder’s failure to comply with
FATCA, none of the relevant Issuer, the
Guarantor, any paying agent or any other
person would pursuant to the Terms and
Conditions of the Securities be required to pay
additional amounts as a result of the deduction
or withholding of such tax.
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welches sechs Monate nach dem Datum liegt,
an dem der Begriff "foreign passthru payments"
in Verordnungen, welche im U.S. Federal
Register veréffentlicht wurden, definiert wurde
(der "Durchgeleitete Zahlungen Stichtag")
(mit Ausnahme von Wertpapieren, die nach
U.S. Einkommensteuerrecht auf Bundesebene
als Eigenkapital behandelt werden oder die
weder eine feste Laufzeit noch ein festes Ende
haben) unterliegen grundsatzlich keinen
Einbehalten nach FATCA. Zusétzlich sind
waren- oder wahrungsbezogene Wertpapiere,
welche am oder vor dem Datum, das sechs
Monate nach dem Datum liegt an dem
Verbindlichkeiten dieser Art erstmalig als
"dividendenéhnlich" behandelt werden (solche
Daten der "DEP Stichtag" und gemeinsam mit
dem Durchgeleitete Zahlungen Stichtag, der
"Stichtag") grundsatzlich in Bezug auf
dividendenéhnliche Zahlungen hinsichtlich der
Wertpapiere  nicht FATCA  unterworfen.
U.S. Treasury Verordnungen, die den Begriff
"auslandische durchgeleitete Zahlungen"
definieren, sind bisher noch nicht beim
U.S. Federal Register hinterlegt worden. Wenn
jedoch nach dem Stichtag (i) eine
Nachfolgeschuldnerin als malfigebliche
Emittentin von am oder vor dem Stichtag
geschaffenen Wertpapiere eingesetzt wird oder
(ii) die Wertpapiere anderweitig fur
U.S. Steuerzwecke  malRgeblich  modifiziert
werden, unterlagen  diese  Wertpapiere
Einbehalten nach FATCA, wenn dieser
Austausch zur Annahme eines Tausches der
Wertpapiere im Sinne des U.S. Einkommens-
steuerrechts auf Bundesebene fuhrt. Falls die
mafigebliche Emittentin nach dem Stichtag
weitere Wertpapiere begibt, die urspriinglich am
oder vor dem Stichtag begeben worden waren,
mit Ausnahme von "qualifizierten Neuemission”
fur U.S. Steuerzwecke, kénnen Zahlungen auf
die weiteren Wertpapiere und — sollten die
ursprunglich begebenen Wertpapiere und die

weiteren  begebenen  Wertpapiere  nicht
unterscheidbar sein — die urspringlich
begebenen Wertpapiere Einbehalten nach

FATCA unterliegen. Die Anwendung von
FATCA auf Zahlungen von Zinsen, Kapital oder
andere Betrage in Bezug auf die Wertpapiere
ist derzeit unklar. Falls ein Betrag in Bezug auf
die U.S. Quellensteuer von Zins-, Kapital- oder
sonstigen Zahlungen auf die Wertpapiere
abgezogen oder einbehalten wirde, weil ein
Glaubiger gegen FATCA verst6R3t, waren weder
die malRgebliche Emittentin noch die Garantin
noch jegliche Zahlstelle noch irgendeine andere
Person nach den Emissionsbedingungen der
Wertpapiere dazu verpflichtet, aufgrund eines
solchen Abzugs oder Einbehalts zuséatzliche



Proposal for a financial transactions tax

The European Commission has published a
proposal for a Directive for a common financial
transactions tax (the "FTT") in Belgium,
Germany, Estonia, Greece, Spain, France,
Italy, Austria, Portugal, Slovenia and Slovakia
(the "participating Member States").
However, Estonia has since stated that it will
not participate.

The proposed FTT has very broad scope and
could, if introduced in its current form, apply to
certain dealings in the Securities (including
secondary market transactions) in certain
circumstances.

Under current proposals, the FTT could apply
in certain circumstances to persons both
within and outside of the participating Member
States. Generally, it would apply to certain
dealings in the Securities where at least one
party is a financial institution, and at least one
party is established in a participating Member
State. A financial institution may be, or be
deemed to be, "established" in a participating
Member State in a broad range of
circumstances, including (a) by transacting
with a person established in a participating
Member State or (b) where the financial
instrument which is subject to the dealings is
issued in a participating Member State.

The FTT proposal remains subject to
negotiation between the participating Member
States and is the subject of legal challenge. It
may therefore be altered prior to any
implementation, the timing of which remains
unclear. Additional EU Member States may
decide to participate and/or participating
Member States may decide to discard the
proposed FTT. Prospective holders of the
Securities are advised to seek their own
professional advice in relation to the FTT.

Risks associated with an Early Redemption

In the event that the relevant Issuer 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
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Zahlungen zu leisten.

Vorschlag beziiglich einer Finanz-
transaktionssteuer
Die Europaische Kommission hat einen

Vorschlag beziglich einer Richtlinie fur eine
einheitliche Finanztransaktionssteuer ("FTT") in
Belgien, Deutschland, Estland, Griechenland,

Spanien,  Frankreich, Italien, Osterreich,
Portugal, Slowenien und der Slowakei
(die "teilnehmenden Mitgliedstaaten")
vorgelegt. Estland hat in der Zwischenzeit

angeklindigt, dass es nicht teilnehmen wird.

Die geplante FTT ist breit angelegt und kénnte,
wenn sie in ihrer derzeitigen Form eingefuhrt

wird, unter Umstanden auf bestimmte
Handelsgeschafte mit den Wertpapieren
Anwendung finden (u.a. Sekundarmarkt-
transaktionen).

Nach den derzeitigen Vorschlagen konnte die
FTT unter Umstanden auf Personen innerhalb
und aul3erhalb der teilnehmenden
Mitgliedstaaten anwendbar sein. Allgemein
wirde sie auf bestimmte Handelsgeschafte mit
den Wertpapieren Anwendung finden, bei
denen mindestens eine Partei ein Finanzinstitut
und mindestens eine Partei in einem
teilnehmenden Mitgliedstaat "etabliert" ist. Ein
Finanzinstitut kann in einer Vielzahl von Fallen
in einem teilnehmenden Mitgliedstaat "etabliert"
sein oder als dort "etabliert" gelten, unter
anderem, (a)wenn es mit einer in einem
teilnehmenden Mitgliedstaat etablierten Person
Geschafte  tatigt oder (b)) wenn  das
Finanzinstrument, das Gegenstand der
Handelsgeschéfte ist, in einem teilnehmenden
Mitgliedstaat ausgegeben wurde.

Der FTT-Vorschlag ist weiterhin zwischen den
teilnehmenden Mitgliedstaaten zu verhandeln
und unterliegt der rechtlichen Anfechtung. Er
kann daher vor seiner Umsetzung geandert
werden, deren Zeitpunkt weiterhin unklar ist.
Weitere EU-Mitgliedstaaten kénnen sich zur
Teilnahme entschlieBen und/oder teilnehmende
Mitgliedstaaten kénnen entscheiden, den FTT-
Vorschlag zu verwerfen. Potenziellen Inhabern
der Wertpapiere wird geraten, beziglich der
FTT selbst eine professionelle Beratung
einzuholen.

Risiko einer vorzeitigen Rickzahlung

Die jeweilige Emittentin kann samtliche
ausstehenden Wertpapiere zum mal3geblichen
vorzeitigen Rickzahlungsbetrag (wie in 84 der

Emissionsbedingungen der Wertpapiere
definiert) vorzeitig zurlickzahlen, wenn die
jeweilige  Emittentin  zu  einer  Zahlung



whatever nature imposed, levied, collected,
withheld or assessed by or on behalf of a
Taxing Jurisdiction (as defined in 84 of the
Terms and Conditions of the Securities) or any
political subdivision thereof or any authority
therein or thereof having power to tax, the
relevant Issuer may redeem all outstanding
Securities at the relevant early redemption
amount (as specified in 84 of the Terms and
Conditions of the Securities).

In addition, if in the case of any particular
issue of Securities the relevant Final Terms
specify that the Securities are redeemable at
the relevant Issuer’'s option, the relevant
Issuer may choose to redeem the Securities at
times when prevailing interest rates may be
relatively low. In such circumstances, a Holder
may not be able to reinvest the redemption
proceeds in a comparable security at an
effective interest rate as high as that of the
relevant Securities.

Furthermore, the Final Terms may specify that
the Issuer has the right of an early redemption
of the Securities if certain events such as a
change in law, increased cost of hedging
and/or a hedging disruption (as further
specified in the Final Terms) occur with regard
to the Securities. The relevant Issuer may
redeem all outstanding Securities at the
relevant early redemption amount (as
specified in 84 of the Terms and Conditions of
the Securities).

In case of an Early Redemption, where the
Issuer may redeem all outstanding
Securities at the Optional Redemption
Amount, the Optional Redemption Amount
payable per Security may be less than the
specified denomination of the Securities
and Holders may therefore lose parts of the
invested capital.

Possible decline in value of an underlying
following an early redemption at the option
of the relevant Issuer in case of Securities
linked to an underlying

In case of a Tranche of Securities which are
linked to an underlying and if such Securities
are redeemed early by the relevant Issuer,
potential investors must be aware that any
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zusatzlicher Betrage verpflichtet ware, die
durch den Einbehalt oder Abzug von
gegenwartigen oder zukilnftigen Steuern,
Abgaben, Festsetzungen oder Gebuhren gleich
welcher Art entstanden sind, die seitens oder
namens der Steuerjurisdiktion (wie in 84 der
Emissionsbedingungen der Wertpapiere
bestimmt) oder von oder fir Rechnung einer
dort zur  Steuererhebung  erméchtigten
Gebietskorperschaft oder Behérde erhoben,
auferlegt, eingezogen, einbehalten oder
festgesetzt wurden.

Des Weiteren kann die jeweilige Emittentin die
Wertpapiere zu einem Zeitpunkt, an dem das
Zinsniveau relativ  niedrig ist, vorzeitig
zuriickzahlen, falls die mafigeblichen
Endgultigen Bedingungen im Zusammenhang
mit  einer  bestimmten  Emission  von
Wertpapieren vorsieht, dass die Wertpapiere
nach Wahl der jeweiligen Emittentin vorzeitig

zuriickgezahlt werden kdnnen. In einer
derartigen Situation sind Glaubiger
moglicherweise nicht in der Lage, den

Ruckzahlungsbetrag in Wertpapiere mit einer

vergleichbar hohen Effektivverzinsung zu
reinvestieren.
Dariiber hinaus koénnen die Endgultigen

Bedingungen festlegen, dass die Emittentin das
Recht einer vorzeitigen Rickzahlung hat, wenn

bestimmte Ereignisse, wie eine
Rechtsanderung, gestiegene Hedgingkosten
oder eine Hedgingstérung (wie in den

Endgultigen Bedingungen naher angegeben) in
Bezug auf die Wertpapiere vorliegen. Die
jeweilige Emittentin kann samtliche
ausstehenden Wertpapiere zum mal3geblichen
vorzeitigen Riickzahlungsbetrag (wie in 84 der
Emissionsbedingungen der Wertpapiere
bestimmt) zurtickzahlen.

In einem Fall, indem die Emittentin alle
ausstehenden Wertpapiere zum
Wahlriickzahlungsbetrag zuriickzahlen
kann, kann der Wahlrickzahlungsbetrag,
der pro Wertpapier zahlbar ware, unter dem
Nennbetrag der Wertpapiere liegen und
Glaubiger kdénnen einen Teil ihres
investierten Kapitals verlieren.

Mogliche Wertminderung eines Basiswerts
nach einer vorzeitigen Kindigung nach
Wahl der jeweiligen Emittentin im Fall von
Wertpapieren, die an einen Basiswert
gebunden sind

Im Fall von Wertpapieren, die an einen
Basiswert gebunden sind und falls diese
Wertpapiere durch die jeweilige Emittentin
vorzeitig  zurlckgezahlt werden, muissen



decline in the price of the underlying between
the point of the early redemption
announcement and determination of the price
of the underlying used for calculation of the
early redemption amount shall be borne by the
Holders.

No Holder right to demand
redemption if not specified otherwise

early

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

Sale of the Securities is contingent on the
availability of market participants willing to
purchase the Securities at a commensurate
price. If no such wiling purchasers are
available, the value of the Securities cannot be
realised. The issue of the Securities entails no
obligation on the part of the relevant Issuer
vis-a-vis the Holders to ensure market
equilibrium or to repurchase the Securities.

Because the global notes (each a "Global
Note" and, together, the "Global Notes")
may be held by or on behalf of Clearstream
Banking AG Frankfurt (the "Clearing
System") for a particular issue of
Securities, Holders will have to rely on
their procedures for transfer, payment and
communication with the relevant Issuer

Securities may be represented by one or more
Global Note(s). Global Notes will be deposited
with the Clearing System. Holders will under
no circumstances be entitled to receive
definitive Securities. The Clearing System
will maintain records of the beneficial interests
in the Global Notes. While the Securities are
represented by one or more Global Note(s),

122

potentielle Investoren beachten, dass eine
moglicherweise negative Entwicklung des
Kurses eines Basiswerts nach dem Zeitpunkt
der Kindigungserklarung bis zur Ermittlung des
fur die Berechnung des dann zahlbaren
vorzeitigen Ruckzahlungsbetrages
verwendeten Kurses des Basiswerts zu Lasten
der Glaubiger geht.

Keine Kundigungsmoglichkeit der
Glaubiger, falls dies nicht anders
vorgesehen ist

Falls die malfigeblichen Endgiiltigen

Bedingungen dies nicht anders festlegen,
kénnen die Wertpapiere wahrend ihrer Laufzeit
nicht von den Glaubigern gekiindigt werden.
Fiur den Fall, dass der jeweiligen Emittentin ein
Recht auf vorzeitige Ruckzahlung der
Wertpapiere zusteht und vorausgesetzt, dass
die jeweilige Emittentin von diesem Recht
jedoch keinen Gebrauch macht und sie die
Wertpapiere nicht geman den
Emissionsbedingungen der Wertpapiere
vorzeitig zurtickzahlt, ist eine Realisierung des
durch die  Wertpapiere  gegebenenfalls
verbrieften wirtschaftlichen Wertes (bzw. eines
Teils davon) nur durch VerduRerung der
Wertpapiere moglich.

Eine VerduBerung der Wertpapiere setzt
voraus, dass sich Marktteilnehmer finden, die
zum Ankauf der Wertpapiere zu einem
entsprechenden Preis bereit sind. Finden sich
keine solchen kaufbereiten Marktteilnehmer,
kann der Wert der Wertpapiere nicht realisiert
werden. Aus der Begebung der Wertpapiere
ergibt sich fur die jeweilige Emittentin keine
Verpflichtung gegeniiber den Glaubigern, einen
Marktausgleich far die Wertpapiere
vorzunehmen bzw. die Wertpapiere
zurtickzukaufen.

Da die Globalurkunden
"Globalurkunde® und zusammen die
"Globalurkunden") von oder namens
Clearstream Banking AG Frankfurt (das
"Clearing  System") gehalten werden
kdnnen, gelten fur Glaubiger die dort
maRgeblichen Verfahren fiir Ubertragungen,
Zahlungen und die Kommunikation mit der
jeweiligen Emittentin.

(jeweils eine

Wertpapiere kdnnen durch eine oder mehrere
Globalurkunde(n) verbrieft werden.
Globalurkunden werden bei dem Clearing
System hinterlegt. Glaubiger sind unter
keinen Umsténden berechtigt, die
Ausstellung  effektiver  Wertpapiere zu
verlangen. Das Clearing System wird einen
Nachweis Uber das wirtschaftliche Eigentum an



Holders will be able to trade their beneficial
interests only through the Clearing System.

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

Holders of beneficial interests in the Global
Notes will not have a direct right to vote in
respect of the relevant Securities. Instead,
such holders will be permitted to act only to
the extent that they are enabled by the
Clearing System to appoint appropriate
proxies.

The Issuer has no responsibility or liability
under any circumstances for any acts and
omissions of the Clearing System.

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

The value of a Security is determined not only
by changes in market prices, changes in the
price of an underlying, but also by several
other factors. More than one risk factor can
influence the value of the Securities at any
one time, so that the effect of an individual risk
factor cannot be predicted. Moreover, more
than one risk factor may have a compounding
effect that is also unpredictable. No definitive
statement can be made with respect to the
effects of combined risk factors on the value of
the Securities.

These risk factors include the term of the
Security and the frequency and intensity of
price fluctuations (volatility) of the underlying
as well as general interest and dividend levels.
Consequently, the Security may lose value
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der Globalurkunde fiihren. Da die Wertpapiere

in einer oder mehreren Globalurkunde(n)
verbrieft  sind, kdénnen  Glaubiger ihr
wirtschaftliches Eigentum nur durch das
Clearing System ubertragen.

Solange die Wertpapiere in einer oder

mehreren Globalurkunde(n) verbrieft sind, wird
die jeweilige Emittentin durch Zahlung an das
Clearing System zur Weiterleitung an die
Kontoinhaber von ihrer Zahlungsverpflichtung
befreit. =~ Wirtschaftliche  Eigentimer  der
Globalurkunde sind hinsichtlich des Empfangs
von Zahlungen unter den entsprechenden
Wertpapieren auf die Verfahren von dem
Clearing System angewiesen. Die jeweilige
Emittentin  Gbernimmt  grundsétzlich  keine
Verantwortung und Haftung fur die Richtigkeit
des Nachweises des wirtschaftlichen
Eigentums oder die ordnungsgeméRe Zahlung
an die wirtschaftlichen Eigentimer.

Wirtschaftliche Eigentimer einer Globalurkunde
haben im Hinblick auf die Wertpapiere kein
direktes Stimmrecht. Stattdessen beschréanken
sich deren Handlungen auf die Erteilung
geeigneter Vollmachten in dem von dem
Clearing System vorgesehenen Rahmen.

Die Emittentin trifft keinerlei
Verantwortlichkeit oder Haftung unter
jedweden Umstanden fir Handlungen und
Unterlassungen des Clearing Systems.

Weitere wertbestimmende Faktoren im Fall
von Wertpapieren, die an einen Basiswert
gebunden sind

Der Wert eines Wertpapiers wird nicht nur von
den Kursveranderungen eines zugrunde
liegenden Basiswerts bestimmt, sondern
zusatzlich von einer Reihe weiterer Faktoren.
Mehrere Risikofaktoren kénnen den Wert der
Wertpapiere gleichzeitig beeinflussen; daher
lasst sich die Auswirkung eines einzelnen
Risikofaktors  nicht voraussagen. Zudem
konnen mehrere Risikofaktoren auf bestimmte
Art und Weise zusammenwirken, so dass sich
deren gemeinsame Auswirkung auf die
Wertpapiere ebenfalls nicht voraussagen lasst.
Uber die Auswirkungen einer Kombination von
Risikofaktoren auf den Wert der Wertpapiere
lassen sich keine verbindlichen Aussagen
treffen.

Zu diesen Risikofaktoren gehéren u.a. die
Laufzeit der Wertpapiere, die Haufigkeit und
Intensitat von Kursschwankungen (Volatilitat)
eines zugrunde liegenden Basiswerts sowie
das allgemeine Zins- und Dividendenniveau.
Eine Wertminderung des Wertpapiers kann



even if the price of an underlying increases.

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

Transactions to offset or limit risk

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 or portfolio of
which the underlying forms a part. In addition,
it may not be possible to liquidate the
Securities at a level which directly reflects the
price of the underlying or portfolio of which the
underlying 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, 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 Holder.

Expansion of the spread between bid and
offer prices

the
to

situations, where
is completely unable

In special market
relevant Issuer
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daher selbst dann eintreten, wenn der Kurs
eines zugrunde liegenden Basiswerts ansteigt.

Potentielle Investoren sollten sich bewusst sein,
dass eine Anlage in die Wertpapiere mit einem
Bewertungsrisiko im  Hinblick auf einen
Basiswert verbunden ist. Potentielle Investoren
sollten  Erfahrung in  Geschaften  mit
Wertpapieren haben, deren Werte von deren
mafgeblichen Basiswert abgeleitet wird. Der
Wert eines Basiswerts kann Schwankungen
unterworfen sein; diese Wertschwankungen
sind von einer Vielzahl von Faktoren abhéngig,
wie zum Beispiel Geschéftstatigkeiten der
maf3geblichen Emittentin, volkswirtschaftlichen
Faktoren und Spekulationen. Besteht ein
Basiswert aus einem Korb einzelner
Bestandteile, kénnen Schwankungen im Wert
eines enthaltenen Bestandteils durch
Schwankungen im  Wert der anderen
Bestandteile ausgeglichen oder verstarkt
werden. Zudem ist die historische Wert-
entwicklung eines Basiswerts kein Indikator fur
ihre zuklnftige Wertentwicklung. Verénder-
ungen in dem Marktpreis eines Basiswerts
beeinflussen den Handelspreis der Wertpapiere
und es ist nicht vorhersehbar, ob der Marktpreis
eines Basiswerts steigt oder fallt.

RisikoausschlieRende oder -einschrankende
Geschafte

Jede Person, die es beabsichtigt, die
Wertpapiere als Hedging-Position Zu
verwenden, sollte etwaige Korrelationsrisiken
erkennen. Die Wertpapiere kénnen
gegebenenfalls fir ein Hedging eines
Basiswertes oder eines Portfolios, dessen
Bestandteil der Basiswert ist, nicht geeignet
sein. Daruber hinaus kann es unmdoglich sein,
die Wertpapiere zu einem Preis zu verkaufen,
der direkt den Preis des Basiswertes oder des
Portfolios, dessen Bestandteil der Basiswert ist,
widerspiegelt. Potentielle Investoren durfen
nicht darauf vertrauen, dass wahrend der
Laufzeit der Wertpapiere jederzeit Geschéfte

abgeschlossen werden koénnen, durch die
relevante  Risiken  ausgeschlossen  oder
eingeschrankt werden koénnen; tatsdchlich

hangt dies von den Marktverhaltnissen und den
jeweils zugrunde liegenden Bedingungen ab.
Unter Umstanden kdénnen solche Geschéfte nur
zu einem unginstigen Marktpreis getatigt
werden, so dass fir den Glaubiger ein
entsprechender Verlust entsteht.

Ausweitung der Spanne zwischen Kauf- und
Verkaufskursen und -preisen

Im Falle besonderer Marktsituationen, in denen
Sicherungsgeschéfte durch die jeweilige



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 relevant 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.

Effect on the Securities of
transactions by the relevant Issuer

hedging

The relevant Issuer may use a portion of the
total proceeds from the sale of the Securities
for transactions to hedge the risks of the
relevant Issuer relating to the relevant Tranche
of Securities. In such case, the relevant Issuer
or a company affiliated with it may conclude
transactions that correspond to the obligations
of the relevant Issuer under the Securities. As
a rule, such transactions are concluded prior
to or on the Issue Date, but it is also possible
to conclude such transactions after issue of
the Securities. On or before a valuation date, if
any, the relevant Issuer or a company
affiliated with it may take the steps necessary
for closing out any hedging transactions. It
cannot, however, be ruled out that the price of
an underlying, if any, will be influenced by
such transactions in individual cases. Entering
into or closing out these hedging transactions
may 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.

No Deposit Protection

The Securities are neither protected by the
Deposit Protection Fund of the Association of
German Banks (Einlagensicherungsfonds des
Bundesverbandes deutscher Banken e.V.) nor
by the German Deposit Guarantee Act
(Einlagensicherungsgesetz).
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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 jeweiligen
Emittentin gestellt werden kénnen, kommen,
um die wirtschaftlichen Risiken der jeweiligen
Emittentin  einzugrenzen. Daher verduf3ern
Glaubiger, die ihre Wertpapiere an der Borse
oder im Over-the-Counter-Markt verauf3ern
mochten, gegebenenfalls zu einem Preis, der
erheblich unter dem tatséchlichen Wert der
Wertpapiere zum Zeitpunkt ihres Verkaufs liegt.

Einfluss von Hedging-Geschaften der

jeweiligen Emittentin auf die Wertpapiere

Die jeweilige Emittentin kann einen Teil oder
den gesamten Erlés aus dem Verkauf der

Wertpapiere far Absicherungsgeschéfte
hinsichtlich des Risikos der jeweiligen
Emittentin  im  Zusammenhang mit der
jeweiligen Tranche von Wertpapieren
verwenden. In einem solchen Fall kann die
jeweilige  Emittentin  oder ein  mit ihr
verbundenes Unternehmen Geschéfte
abschlieBen, die den Verpflichtungen der

jeweiligen Emittentin aus den Wertpapieren
entsprechen. In der Regel werden solche
Transaktionen vor oder am Begebungstag
abgeschlossen, es ist aber auch mdaglich, diese
Transaktionen nach der Begebung der
Wertpapiere abzuschlieRen. Am oder vor dem
etwaigen Bewertungstag kann die jeweilige
Emittentin oder ein mit ihr verbundenes
Unternehmen MaRRnahmen ergreifen, die fir die
Auflédsung von Hedging-Geschaften notwendig
sind. Es kann jedoch nicht ausgeschlossen
werden, dass im Einzelfall der Kurs eines
Basiswerts durch  solche  Transaktionen
beeinflusst wird. Die Eingehung oder Auflésung
dieser Hedging-Geschéafte kann bei
Wertpapieren, deren Wert vom Eintritt eines
bestimmten Ereignisses in Bezug auf einen
Basiswert abhangt, die Wahrscheinlichkeit des
Eintritts oder Ausbleibens des Ereignisses
beeinflussen.

Kein Schutz durch Einlagensicherung

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



2. General Risks relating to Changes in
Market Conditions

Market llliquidity

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 exercise, expiration or maturity date.

Restricted secondary trading if the

electronic trading system is unavailable

Trading in the Securities 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 relevant
Issuer 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

The Securities may be offered on a regulated
exchange, where potential investors will
purchase the Securities on such regulated
exchange at a price which will be the official
trading price as quoted on such regulated
exchange from time to time. The price at
which investors can purchase the Securities
on such regulated exchange and the price at
which they will be able to sell the Securities on
such regulated exchange at any time will be
subject to fluctuations and can be higher or
lower than the issue price of the Securities.
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2. Allgemeine Risiken in Bezug auf eine
Veréanderung des Marktumfeldes

Fehlende Marktliquiditat

Es kann nicht vorausgesagt werden, ob es fur
die Wertpapiere einen Sekundarmarkt gibt, ob
ein solcher Markt liquide oder illiquide sein wird
und wie sich die Wertpapiere in einem solchen
Sekundarmarkt handeln lassen. Wenn die
Wertpapiere nicht an einer Bdrse gehandelt
werden, kann es schwierig sein, Informationen

zur Preisbestimmung der Wertpapiere zu
erhalten und Liquiditat und Marktpreis der
Wertpapiere  kénnen  dadurch  nachteilig
beeinflusst werden. Die Liquiditat der

Wertpapiere kann auch durch Wertpapieran-
und verkaufsbeschréankungen verschiedener
Rechtsordnungen beeintrachtigt werden. Je
eingeschrankter der Sekundarmarkt ist, desto
schwieriger kann es fir Glaubiger sein, den
Marktwert der Wertpapiere vor Ablauf des
Ausiibungs-, des  Ablauf- oder des
Falligkeitstermins zu realisieren.

Beschrankung des Sekundarmarkthandels
falls das elektronische Handelssystem nicht
verflgbar ist

Der Handel mit den Wertpapieren kann auf
einem oder mehreren elektronischen
Handelssystemen stattfinden, so dass die
Preise fir sowohl ,Ankauf‘ als auch ,Verkauf"
fir den borslichen und auRRerborslichen Handel
quotiert werden kdnnen. Sollte ein von der

relevanten Emittentin und/oder ihren
verbundenen Unternehmen verwendetes
elektronisches Handelssystem ganz oder
teilweise unverfigbar werden, héatte dies

entsprechende Auswirkungen auf die Fahigkeit
der Investoren, mit den Wertpapieren zu
handeln.

Falls die Wertpapiere an einer regulierten
Borse angeboten werden, kénnen diese zu
einem Preis angeboten werden, der Uber
oder unter ihrem Emissionspreis liegt.

Die Wertpapiere kdonnen an einer regulierten
Borse angeboten werden, an der potentielle
Investoren an einer solchen regulierten Borse
die Wertpapiere zum offiziellen Handelspreis,
so wie er an einer solchen regulierten Bérse
von Zeit zu Zeit festgestellt wird, erwerben
konnen. Der Preis, zu dem Investoren die
Wertpapiere an einer solchen regulierten Borse
erwerben kénnen und der Preis, zu dem sie die
Wertpapiere jederzeit an einer solchen
regulierten Bdrse werden veraufern koénnen,
wird Fluktuationen ausgesetzt sein und kann
Uber oder unter dem Emissionspreis der



Subject to any brokerage fee or commission
that can be charged to the investors by their
own intermediary and without taking into
account the impact of taxation on the
investors, Holders will realise a profit if the
price of the Securities, as quoted on such
regulated exchange increases during the
period of time in which the investor holds its
investment and if the investor is able to sell
the Securities at such price.

However, Holders will realise a loss if the price
of the Securities, as quoted on such regulated
exchange decreases during the period of time
in which the investor holds its investment and
if the investor sells the Securities at such
price.

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.

Market Value of the Securities

The market value of the Securities will be
affected by the creditworthiness of the relevant
Issuer and the Guarantor (in case of Securities
issued by MSBV) 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 of the Securities or the purchase
price paid by the Holder. 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.
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Wertpapiere liegen.

Vorbehaltlich jeglicher Vermittlungsprovision
oder Kommission, die den Investoren von ihren
eigenen Vermittlern in Rechnung gestellt
werden kann, und ohne eine etwaige
Besteuerung der Investoren zu bertcksichtigen,
werden Glaubiger einen Gewinn erzielen, wenn
der Preis der Wertpapiere, so wie er an einer
solchen regulierten Borse quotiert wird, im
Laufe des Zeitraums, wéhrend dessen der
Investor die Investition hélt, ansteigt und es
dem Investor gelingt, die Wertpapiere zu
diesem gestiegenen Preis zu verkaufen.

Allerdings werden Glaubiger einen Verlust
erleiden, wenn der Preis der Wertpapiere, so
wie er an einer solchen regulierten Borse
quotiert wird, im Laufe des Zeitraums, wéhrend
dessen der Investor die Investition halt, fallt und
der Investor die Wertpapiere zu diesem
gefallenen Preis verkauft.

Es konnte sein, dass es Investoren nicht
gelingt, die Wertpapiere zu einem Preis, der
Uber dem liegt, zu dem sie die Wertpapiere
ursprunglich erworben haben, zu verkaufen.
Dies liegt daran, dass selbst in dem Fall, dass
die Wertpapiere an einer Bodrse gehandelt
werden, es nur einen geringen oder keinen
Sekundarmarkt geben kénnte und dass es
deshalb unmdoglich oder nur sehr schwer
durchfiihrbar sein kénnte, die Wertpapiere zum
gewiinschten Preis zu verkaufen.

Marktwert der Wertpapiere

Der Marktwert der Wertpapiere wird durch die
Bonitat der jeweiligen Emittentin und der
Garantin  (im Fall einer Emission von
Wertpapieren durch MSBV) sowie durch eine
Vielzahl von zuséatzlichen Faktoren,
insbesondere durch die Bewegungen der
Referenzzinssatze und der Swap-Satze,
Marktzins und Margen, Marktliquiditat sowie
durch die noch verbleibende Zeit bis zum
Falligkeitstag, bestimmt.

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



Market price risk — Historic performance

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.

Neither the relevant Issuer nor the Guarantor
(in case of Securities issued by MSBV) give
any guarantee that the spread between
purchase and selling prices is within a certain
range or remains constant.

Risk relating to the cancellation of the offer

The Issuer reserves the right to withdraw the
offer 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 no
amount will be payable as compensation for
such cancellation or withdrawal and investors
may further be subject to reinvestment risk.

Risk relating to the early termination of the
offer

In 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.

Risk relating to fees and/or other additional
costs embedded in the issue price

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 yield of the Securities and such
yield may not adequately reflect the risk of the
Securities and may be lower than the yield
offered by similar securities traded on the
market. This does not mean that the Securities
will provide for any positive yield at all.
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Marktpreisrisiko -
Wertentwicklung

Bisherige

Der historische Kurs eines Wertpapiers ist kein
Indikator fur ihre kiinftige Entwicklung. Es lasst
sich nicht vorhersagen, ob der Marktpreis eines
Wertpapiers steigen oder fallen wird.

Weder die jeweilige Emittentin noch die
Garantin  (im Fall einer Emission von
Wertpapieren durch MSBV) Ubernehmen eine
Gewahr dafir, dass die Differenz zwischen
Ankaufs- und Verkaufskurs innerhalb einer
bestimmten Spanne liegt oder konstant bleibt.

Risiken in Bezug auf die Stornierung des
Angebots

Die Emittentin behélt sich das Recht vor, das
Angebot zu widerrufen und die Emission von
Wertpapieren, ganz gleich aus welchem
Grunde, vor dem Begebungstag zu stornieren.
Im Falle eines solchen Widerrufs bzw. einer
solchen Stornierung in Bezug auf die
Wertpapiere sollten Investoren beachten, dass
fir eine solche Stornierung bzw. einen solchen
Widerruf keine Entschadigung gezahlt wird und
Investoren zudem einem Wiederanlagerisiko
unterliegen kénnen.

Risiken in Bezug auf die
Kundigung des Angebots

vorzeitige

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

Risiken in Bezug auf Gebihren und/oder
andere im Emissionspreis enthaltenen
zuséatzliche Kosten

Es ist zu beachten, dass der Emissionspreis
der Wertpapiere eventuell Vertriebsgebihren
und/oder zusatzliche Kosten und Gebihren
beinhaltet, die bei der Preisfestlegung der
Wertpapiere im Sekundarmarkt nicht
bertcksichtigt werden.

Solche Gebiihren und/oder zuséatzliche Kosten
kénnen die Rendite der Wertpapiere
beeinflussen. Eine solche Rendite kann
eventuell die Risiken der Wertpapiere nicht
angemessen reflektieren und kdnnte geringer
ausfallen als die fur &hnliche am
Sekundarmarkt gehandelte Wertpapiere
angebotene Rendite. Dies bedeutet nicht, dass



The investor should also take into
consideration that if the Securities are sold on
the secondary market, the fees and/or 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.

3. Risks Relating
Categories

to specific Product

General Risks in

securities

respect of structured

In general, issues of Securities may feature a
number of different economic and/or legal
elements including, but not limited to, a
combination of different types of interest rates
or interest mechanisms (including, but not
limited to, range accrual or target
mechanisms), specific redemption
mechanisms (including, but not limited to, an
automatic redemption or a target redemption
mechanism) or no periodic payments of
interest at all. Securities issued under the
Programme may also be structured in a way
whereby payments of interest, if any, and/or
redemption is determined by reference to the
performance of one or more
commodity/currency
security/commodity/currency securities, which
may entail significant risks not associated with
similar investments in a conventional debt
security.

Next to certain risks described below in
relation to specific structures, such risks may
include, without limitation, the following risks:

- that Holders may receive no interest at
all or that the resulting interest rate will
be less than that payable on a
conventional debt security at the same
time;

- that the market price of such Securities
falls as a result of changes in the
market interest rates;

- that the market price of such Security is
more volatile than, e.g., prices of Fixed
Rate Securities;

- that Holders could lose all or a
substantial portion of their principal held
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die Wertpapiere Uberhaupt eine

Rendite haben werden.

positive

Der Investor sollte ebenso bericksichtigen,
dass im Falle eines Verkaufs der Wertpapiere
am Sekundarmarkt die im Emissionspreis
enthaltenen  Geblhren und/oder Kosten
moglicherweise nicht aus dem Verkaufspreis
kompensiert werden kénnen und dadurch eine
Rendite bestimmt werden konnte, die die mit

den Wertpapieren einhergehenden Risiken
nicht bericksichtigt.
3. Risiken in Bezug auf spezifische

Produktkategorien

Allgemeine Risiken im Zusammenhang mit
strukturierten Wertpapieren

Wertpapiere kénnen eine Reihe verschiedener
wirtschaftlicher und rechtlicher Elemente
aufweisen, bspw. eine Kombination aus
verschiedenen Arten von Zinssatzen oder
Zinsmechanismen, bestimmter
Ruckzahlungsmechanismen (einschlief3lich
bspw. einer automatischen Riickzahlung) oder
des Umstandes, dass Uberhaupt keine Zinsen
gezahlt werden. Emissionen von Wertpapieren
unter dem Programm kénnen auch dergestalt
strukturiert sein, dass die Zahlung etwaiger
Zinsen und/oder die Ruckzahlung an die
Entwicklung von einer oder mehrerer
Ware(n)/Wahrung(en) gebunden ist, was
erhebliche Risiken mit sich bringen kann, die
bei &hnlichen Kapitalanlagen in herkdmmliche
Schuldtitel nicht auftreten.

Neben den nachstehend beschriebenen
Risiken betreffend bestimmte  Strukturen
kénnen sich solche Risiken (in nicht

abschlieBender Art und Weise) aus folgenden
Aspekten ergeben:

- die Glaubiger erhalten keine
Zinszahlungen oder der erzielte Zinssatz
ist geringer als der zur gleichen Zeit auf
einen herkdmmlichen Schuldtitel
zahlbare Zinssatz;

- der Preis der Wertpapiere fallt aufgrund
von Veranderungen des Marktzinses;

- der Marktpreis der Wertpapiere ist
volatiler als bspw. der Marktpreis
festverzinslicher Wertpapiere;

- die Glaubiger verlieren ihr eingesetztes
Kapital ganz oder zu einem erheblichen



of these Securities;

- fluctuating interest rate levels making it
impossible to determine the yield of the
Securities in advance; or

- that the Maturity Date of the Securities
is postponed due to a Disrupted Day in
connection with the valuation of the
relevant underlying.

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 or more
commodity/currency linked securit(y)(ies), 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/underlyings).

Neither the current nor the historical value of
the relevant underlying/underlyings should be
taken as an indication of future performance of
such underlying/underlyings during the term of
any Security.

Mini Future Warrants

The Mini Future Warrants will be automatically
terminated upon the occurrence of a Stop
Loss Event. If in the case of Mini Future Long
Warrants, the value of the underlying
Commodity, Commodity Future or Exchange
Rate, as the case may be, is less than or
equal to the Stop Loss Barrier at any time
during the observation period, then the
Securities will be automatically terminated. If
in the case of Mini Future Short Warrants, the
value of the underlying Commodity,
Commodity Future or Exchange Rate, as the
case may be, is greater than or equal to the
Stop Loss Barrier at any time during the
observation period, then the Securities will be
automatically terminated.
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Teil;

- Fluktuationen bei Zinssatzen machen es
unmdglich, die Rendite der Wertpapiere
im Voraus zu bestimmen; oder

- der Falligkeitstag der Wertpapiere
verschiebt sich aufgrund eines
Stoérungstages im Zusammenhang mit
der Bewertung des malRgeblichen
Basiswerts.

Im Allgemeinen kann eine Kapitalanlage in
Wertpapiere, bei denen Zahlungen etwaiger
Zinsen und/oder die Ruckzahlung an die
Entwicklung eines waren-/wahrungsbezogenen
Wertpapiers oder mehrerer waren-
/wahrungsbezogener Wertpapiere gebunden
ist, erhebliche Risiken mit sich bringen, die bei
ahnlichen Kapitalanlagen in herkdmmliche
Schuldtitel nicht auftreten. Solche Risiken
umfassen die Risiken, dass der Glaubiger keine
Zinszahlung erhalten kann, der erzielte Zinssatz
geringer sein kann als der zur gleichen Zeit auf
einen herkdmmlichen Schuldtitel zahlbare
Zinssatz und/oder dass der Glaubiger sein
eingesetztes Kapital ganz oder zu einem
erheblichen Teil verliert. Zuséatzlich sollten sich
potentielle Investoren dariber im Klaren sein,
dass der Marktpreis solcher Wertpapiere sehr
volatil sein kann (abhangig von der Volatilitat
des/der malRgeblichen Basiswerts/Basiswerte).

Weder der aktuelle noch der historische Wert
des/der malRgeblichen Basiswerts/Basiswerte
sollten als Indikator fur die zuklnftige
Entwicklung eines solchen/solcher
Basiswerts/Basiswerte wahrend der Laufzeit
eines Wertpapiers gesehen werden.

Mini Future Optionsscheine

Die Mini Future Optionsscheine werden
automatisch gekindigt sobald ein Stop Loss
Ereignis eintritt. Falls, im Fall von Mini Future
Long Optionsscheinen, der Wert des zugrunde
liegenden Rohstoffs, Rohstoff-Futures bzw. des
zugrunde  liegenden  Wechselkurses  zu
irgendeinem Zeitpunkt wéahrend des
Beobachtungszeitraums unter der Stop Loss
Barriere notiert oder dieser entspricht, so
werden die Wertpapiere automatisch gekindigt.
Falls im Fall von Mini Future Short
Optionsscheinen, der Wert des zugrunde
liegenden Rohstoffs, Rohstoff-Futures bzw. des
zugrunde  liegenden  Wechselkurses  zu
irgendeinem Zeitpunkt wahrend des
Beobachtungszeitraums dber der Stop Loss
Barriere notiert oder dieser entspricht, so
werden die Wertpapiere automatisch gekindigt.



In the event of such termination:

(a) Holders of the Securities will not benefit
from any further movement in the underlying
Commodity, Commodity Future or Exchange
Rate, as the case may be; (b) Holders will lose
the right to receive payment of the
Redemption Amount and will receive the Stop
Loss Amount; (c) Holders will suffer a total
loss of investment if the Issuer is unsuccessful
in unwinding its hedging position at a
favourable level; (d) Holders may not rely on
being able to exercise their Securities or to
trade their Securities in the secondary market
at all times prior to the occurrence of a Stop
Loss Event; and (e) the Stop Loss Event may
occur outside the hours during which the
Securities may be traded in the secondary
market. In such event, a Holderwill not be able
to trade the Securities when the underlying
Commodity, Commodity Future or Exchange
Rate, as the case may be, approaches the
Stop Loss Barrier.

If a Stop Loss Event occurs up until (and
including) the determination of the Final
Commodity Price, Final Commodity Future
Price or Final Exchange Rate, as the case
may be, subsequent to the exercise of an
exercise right by a Holder, such termination
declared by a Holder becomes void.

In the event of a Stop Loss Event, the amount
to be paid is equal to the Stop Loss Amount; in
this case the Valuation Date is the day of the
occurrence of the Stop Loss Event, or at the
latest the day the Stop Loss Reference Price
is determined, and the payout amount to be
paid can be equal to the Minimum Amount per
Security if the Issuer is unsuccessful in
unwinding its hedging position at a favourable
level.

As far as no Stop Loss Event has occured, at
no time will a payout amount be automatically
due during the term of the Securities. A payout
will only be due, if a Holder of a Security
exercises his termination right or if the Issuer
terminates the Security.

Open End Turbo Warrants

The Open End Turbo Warrants will be
automatically terminated upon the occurrence
of a Knock Out Event. If in the case of Open
End Turbo Long Warrants, the value of the
underlying Commodity, Commodity Future or
Exchange Rate, as the case may be, is less
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Im Falle einer solchen Kiindigung gilt:

(a) Glaubiger der Wertpapiere werden nicht
mehr von Bewegungen des zugrunde liegenden
Rohstoffs, Rohstoff-Futures bzw. des zugrunde
liegenden Wechselkurses profitieren;
(b) Glaubiger verlieren den Anspruch auf
Zahlung des Riickzahlungsbetrags und erhalten
stattdessen den  Stop Loss Betrag;
(c) Glaubiger werden einen Totalverlust der
Geldanlage erleiden, wenn es der Emittentin

nicht gelingt, ihre Sicherungspositionen zu
glnstigen Konditionen abzuwickeln;
(d) Glaubiger kdnnen sich nicht darauf

verlassen, jederzeit vor dem Eintritt eines Stop
Loss Ereignisses ihre Wertpapiere auszuliben
oder im Sekundarmarkt zu handeln; und (e) das
Stop Loss Ereignis kann auferhalb der
Handelsstunden der Wertpapiere eintreten. In
einem solchen Fall kénnen die Glaubiger nicht
mit ihren Wertpapieren handeln, wahrend sich
der zugrunde liegende Rohstoff, Rohstoff-
Future  bzw. der zugrunde liegende
Wechselkurs der Stop Loss Barriere annéhert.

Falls bis zu (und einschlieRlich) der
Feststellung des Endgultigen Rohstoffpreises,
Endgultigen  Rohstoff-Future-Preises  bzw.
Endgultigen Wechselkurses ein Stop Loss
Ereignis eintritt, nachdem ein Glaubiger sein
Ausiuibungsrecht ausgeubt hat, so wird eine so
erklarte Kiindigung gegenstandslos.

Es ist zu beachten, dass bei Eintritt eines Stop
Loss Ereignisses der zu zahlende Betrag dem
Stop Loss Betrag entspricht; der Bewertungstag
ist in diesem Fall der Tag, an dem das Stop
Loss Ereignis eingetreten ist, spatestens jedoch
der Tag der Feststellung des Stop Loss
Referenzkurs, und der zu zahlende
Auszahlungsbetrag  kann  lediglich  dem
Mindestbetrag pro Wertpapier entsprechen,
wenn es der Emittentin nicht gelingt, ihre
Sicherungspositionen zu glinstigen Konditionen
abzuwickeln.

Soweit kein Stop Loss Ereignis vorliegt, wird zu
keinem Zeitpunkt wahrend der Laufzeit der
Wertpapiere die Zahlung eines Auszahlungs-
betrages automatisch fallig. Eine Zahlung wird
nur falig, wenn der Glaubiger sein
Kindigungsrecht austbt oder die Emittentin
kindigt.

Open End Turbo Optionsscheine

Die Open End Turbo Optionsscheine werden
automatisch gekiindigt sobald ein Knock Out
Ereignis eintritt. Falls, im Fall von Open End
Turbo Long Optionsscheinen, der Wert des
zugrunde liegenden Rohstoffs, Rohstoff-
Futures bzw. des zugrunde liegenden



than or equal to the Knock Out Barrier at any
time during the observation period, then the
Securities will be automatically terminated. If
in the case of Open End Turbo Short
Warrants, the value of the underlying
Commodity, Commodity Future or Exchange
rate, as the case may be, is greater than or
equal to the Knock Out Barrier at any time
during the observation period, then the
Securities will be automatically terminated.

In the event of such termination:

(a) Holders of the Securities will not benefit
from any further movement in the underlying
Commodity, Commodity Future or Exchange
Rate, as the case may be; (b) Holders will lose
the right to receive payment of the
Redemption Amount and will receive the
Minimum Amount; (c) Holders will suffer a total
loss of the investment; (d) Holders may not
rely on being able to exercise their Securities
or to trade their Securities in the secondary
market at all times prior to the occurrence of a
Knock Out Event; and (e) the Knock Out Event
may occur outside the hours during which the
Securities may be traded. In such event, an
investor will not be able to trade the Securities
in the secondary market when the underlying
Commodity, Commodity Future or Exchange
Rate approaches theKnock Out Barrier.

If a Knock Out Event occurs up until (and
including) the determination of the Final
Commodity Price, Final Commodity Future
Price or Final Exchange Rate, as the case
may be, subsequent to the exercise of an
exercise right by a Holder, such termination
declared by a Holder becomes void.

In the event of a Knock Out Event, the amount
to be paid is equal to the Minimum Amount per
Security.

As far as no Knock Out Event has occured, at
no time will a payout amount be automatically
due during the term of the Securities. A payout
will only be due, if a Holder of a Security
exercises his termination right or if the Issuer
terminates the Security.

Turbo Warrants

The Turbo Warrants will be automatically
terminated upon the occurrence of a Knock
Out Event. If in the case of Turbo Long
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Wechselkurses zu irgendeinem  Zeitpunkt
wahrend des Beobachtungszeitraums unter der
Knock Out Barriere notiert oder dieser
entspricht, so werden die Wertpapiere
automatisch gekiindigt. Falls im Fall von Open
End Turbo Short Optionsscheinen, der Wert
des zugrunde liegenden Rohstoffs, Rohstoff-
Futures bzw. des zugrunde liegenden
Wechselkurses zu irgendeinem  Zeitpunkt
wahrend des Beobachtungszeitraums lber der
Knock Out Barriere notiert oder dieser
entspricht, so werden die Wertpapiere
automatisch gekiindigt.

Im Falle einer solchen Kiindigung gilt:

(@) Glaubiger der Wertpapiere werden nicht
mehr von Bewegungen des zugrunde liegenden
Rohstoffs, Rohstoff-Futures bzw. des zugrunde
liegenden Wechselkurses profitieren;
(b) Glaubiger verlieren den Anspruch auf
Zahlung des Rickzahlungsbetrags und erhalten
stattdessen den Mindestbetrag; (c) Glaubiger
werden einen Totalverlust der Geldanlage
erleiden; (d) Glaubiger kénnen sich nicht darauf
verlassen, jederzeit vor dem Eintritt eines
Knock Out Ereignisses ihre Wertpapiere
auszuliben oder im Sekundarmarkt zu handeln;
und (e) das Knock Out Ereignis kann auf3erhalb
der Handelsstunden der Wertpapiere eintreten.
In einem solchen Fall kénnen die Glaubiger
nicht mit ihren Wertpapieren im Sekundarmarkt
handeln, wéahrend sich der zugrunde liegende
Rohstoff, Rohstoff-Future oder Wechselkurs der
Knock Out Barriere annéhert.

Falls bis zu (und einschlieBlich) der
Feststellung des Endgultigen Rohstoffpreises,
Endgultigen Rohstoff-Future-Preises bzw. des
Endgultigen Wechselkurses ein Knock Out
Ereignis eintritt, nachdem ein Glaubiger sein
Ausiibungsrecht ausgetbt hat, so wird eine so
erklarte Kiindigung gegenstandslos.

Es ist zu beachten, dass bei Eintritt eines
Knock Out Ereignisses der zu zahlende Betrag
lediglich dem Mindestbetrag pro Wertpapier
entspricht.

Soweit kein Knock Out Ereignis vorliegt, wird zu
keinem Zeitpunkt wahrend der Laufzeit der
Wertpapiere die Zahlung eines Auszahlungs-
betrages automatisch fallig. Eine Zahlung wird
nur falig, wenn der Glaubiger sein
Kindigungsrecht austbt oder die Emittentin
kindigt.

Turbo Optionsscheine

Die Turbo Optionsscheine werden automatisch
gekindigt sobald ein Knock Out Ereignis
eintritt. Falls, im Fall von Turbo Long Options-



Warrants, the value of the underlying
Commodity, Commodity Future or Exchange
Rate, as the case may be, is less than or
equal to the Knock Out Barrier at any time
during the observation period, then the
Securities will be automatically terminated. If
in the case of Turbo Short Warrants, the value
of the underlying Commodity, Commodity
Future or Exchange rate, as the case may be,
is greater than or equal to the Knock Out
Barrier at any time during the observation
period, then the Securities will be
automatically terminated.

In the event of such termination:

(a) Holders of the Securities will not benefit
from any further movement in the underlying
Commodity, Commodity Future or Exchange
Rate, as the case may be; (b) Holders will lose
the right to receive payment of the
Redemption Amount and will receive the
Minimum Amount; (c) Holders will suffer a
total loss of the investment; and and (d) the
Knock Out Event may occur outside the hours
during which the Securities may be traded. In
such event, an investor will not be able to
trade the Securities in the secondary market
when the underlying Commodity, Commodity
Future or Exchange Rate approaches
theKnock Out Barrier.

In the event of a Knock Out Event, the amount
to be paid is equal to the Minimum Amount per
Security.

As far as no Knock Out Event has occured, at
no time will a payout amount be automatically
due during the term of the Securities.

Warrants

The redemption amount payable for Warrants
is depending on the Commodity Price, Final
Commodity Future Price or Exchange Rate, as
the case may be, compared to a Strike Price.
The redemption occurs on the Maturity Date
and there is no early or automatic termination
or cancellation of the Warrants by neither the
Issuer nor the Holder.

Call Warrants provide for the Holder to receive
a payout that corresponds to the product of (i)
the Final Commodity Price, Final Commodity
Future Price or Final Exchange Rate, as the
case may be, minus the Strike Price and (ii)
the Multiplier, converted into the currency of
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scheinen, der Wert des zugrunde liegenden
Rohstoffs, Rohstoff-Futures bzw. des zugrunde
liegenden Wechselkurses zu irgendeinem
Zeitpunkt wahrend des Beobachtungszeitraums
unter der Knock Out Barriere notiert oder dieser
entspricht, so werden die Wertpapiere
automatisch gekindigt. Falls im Fall von Turbo
Short Optionsscheinen, der Wert des zugrunde
liegenden Rohstoffs, Rohstoff-Futures bzw. des
zugrunde  liegenden  Wechselkurses  zu
irgendeinem Zeitpunkt wahrend des
Beobachtungszeitraums (ber der Knock Out
Barriere notiert oder dieser entspricht, so
werden die Wertpapiere automatisch gekindigt.

Im Falle einer solchen Kiindigung gilt:

(a) Glaubiger der Wertpapiere werden nicht
mehr von Bewegungen des zugrunde liegenden
Rohstoffs, Rohstoff-Futures bzw. des zugrunde
liegenden Wechselkurses profitieren;
(b) Investoren verlieren den Anspruch auf
Zahlung des Rickzahlungsbetrags und erhalten
stattdessen den Mindestbetrag; (c) Glaubiger
werden einen Totalverlust der Geldanlage
erleiden; und (d) das Knock Out Ereignis kann
auB3erhalb der Handelsstunden der Wertpapiere
eintreten. In einem solchen Fall kénnen die
Glaubiger nicht mit ihren Wertpapieren im
Sekundarmarkt handeln, wéahrend sich der
zugrunde liegende Rohstoff, Rohstoff-Future
oder Wechselkurs der Knock Out Barriere
annahert.

Es ist zu beachten, dass bei Eintritt eines
Knock Out Ereignisses der zu zahlende Betrag
lediglich dem Mindestbetrag pro Wertpapier
entspricht.

Soweit kein Knock Out Ereignis vorliegt, wird zu
keinem Zeitpunkt wahrend der Laufzeit der
Wertpapiere die Zahlung eines Auszahlungs-
betrages automatisch fallig.

Optionsscheine

Bei Optionsscheinen hangt der an den
Glaubiger zu zahlende Rickzahlungsbetrag
vom Rohstoffpreis, Rohstoff-Future-Preis bzw.
Wechselkurs im Vergleich zu einem Basispreis
ab. Die Rickzahlung erfolgt zum Falligkeitstag
und es besteht keine Madoglichkeit einer
vorzeitigen oder automatischen Beendigung
oder Kiindigung des Optionsscheins durch die
Emittentin oder den Glaubiger.

Bei Call Optionsscheinen erhalt der Glaubiger
einen Auszahlungsbetrag, der dem Produkt aus
() Endglltigem Rohstoffpreis, Endgiltigen
Rohstoff-Future-Preis bzw. Endgultigem
Wechselkurs abziiglich des Basispreises und
(ii) dem Bezugsverhaltnis entspricht,



which payments under the Securities will be
made (if applicable). If the Final Commodity
Price, Final Commodity Future Price or Final
Exchange rate, as the case may be, is lower
than or equal to the Strike Price, the Holder
will receive the Minimum Amount and suffer a
total loss.

Put Warrants provide for the Holder to receive
a payout that corresponds to the product of (i)
the Strike Price minus the Final Commodity
Price, Final Commodity Future Price or
Exchange Rate, as the case may be, and (ii)
the Multiplier, converted into the currency of
which payments under the Securities will be
made (if applicable). If the Final Commodity
Price, Final Commodity Future Price or
Exchange Rate, as the case may be, is
greater than or equal to the Strike Price, the
Holder will receive the Minimum Amount and
suffer a total loss.

Discount Warrants

The redemption amount payable for Discount
Warrants is depending on the Commodity
Price, Final Commodity Future Price or
Exchange Rate, as the case may be, taking
into consideration a certain cap or floor,
respectively, compared to a Strike Price. The
redemption occurs on the Maturity Date and
there is no early or automatic termination or
cancellation of the Discount Warrants by
neither the Issuer nor the Holder.

Discount Call Warrants provide for the Holder
to receive a payout that corresponds to the
product of (i) the Final Commodity Price, Final
Commodity Future Price or Final Exchange
Rate, as the case may be, which is limited to a
defined cap minus the Strike Price and (ii) the
Multiplier, converted into the currency of which
payments under the Securities will be made (if
applicable). If the Final Commodity Price, Final
Commodity Future Price or Final Exchange
rate, as the case may be, is lower than or
equal to the Strike Price, the Holder will
receive the Minimum Amount and suffer a total
loss.

Discount Put Warrants provide for the Holder
to receive a payout that corresponds to the
product of (i) the Strike Price minus the Final
Commodity Price, Final Commodity Future
Price or Exchange Rate, as the case may be,
which is limited to a defined floor and (ii) the

134

umgerechnet in die Wéahrung, in der Zahlungen
unter den Wertpapieren geleistet werden (falls
einschlagig). Sollte der Endgultige
Rohstoffpreis, Endgtltigen Rohstoff-Future-
Preis bzw. Endgiiltige Wechselkurs kleiner sein
als der Basispreis oder diesem entsprechen,
erhalt der Glaubiger lediglich den
Mindestbetrag und erleidet einen Totalverlust.

Bei Put Optionsscheinen erhalt der Glaubiger
einen Auszahlungsbetrag, der dem Produkt aus
(i) Basispreis abziglich des Endglltigen
Rohstoffpreises, Endgultigen Rohstoff-Future-
Preises bzw. Endgultigen Wechselkurses und
(i) dem Bezugsverhaltnis entspricht
umgerechnet in die Wé&hrung, in der Zahlungen
unter den Wertpapieren geleistet werden (falls
einschlagig). Sollte der Endgultige
Rohstoffpreis, Endgiiltigen Rohstoff-Future-
Preis bzw. Endgiltige Wechselkurs grof3er sein
als der Basispreis oder diesem entsprechen,
erhalt der Glaubiger lediglich den
Mindestbetrag und erleidet einen Totalverlust.

Discount Optionsscheine

Bei Discount Optionsscheinen hangt der an den
Glaubiger zu zahlende Rickzahlungsbetrag
vom Rohstoffpreis, Rohstoff-Future-Preis bzw.

Wechselkurs, unter Berlcksichtigung eines
bestimmten Hochst- bzw. Tiefstpreis, im
Vergleich zu einem Basispreis ab. Die

Ruckzahlung erfolgt zum Falligkeitstag und es
besteht keine Mdéglichkeit einer vorzeitigen oder
automatischen Beendigung oder Kiindigung
des Discount Optionsscheins durch die
Emittentin oder den Glaubiger.

Bei Discount Call Optionsscheinen erhalt der
Wertpapierinhaber einen Auszahlungsbetrag,
der dem Produkt aus (i) Endglltigem
Rohstoffpreis, Endgiiltigen Rohstoff-Future-
Preis bzw. Endgultigem Wechselkurs, der nicht
hoéher sein kann als ein festgelegter
Hochstpreis, abziglich des Basispreis und (i)
dem Bezugsverhéltnis, entspricht, umgerechnet
in die Wéhrung, in der Zahlungen unter den

Wertpapieren geleistet werden (falls
einschlagig). Sollte der Endgultige
Rohstoffpreis, Endgiiltigen Rohstoff-Future-

Preis bzw. Endgiltige Wechselkurs kleiner sein
als der Basispreis oder diesem entsprechen,
erhalt der Glaubiger lediglich den
Mindestbetrag und erleidet einen Totalverlust.

Bei Discount Put Optionsscheinen erhalt der
Wertpapierinhaber einen Auszahlungsbetrag,
der dem Produkt aus (i) Basispreis abziiglich
des Endgiiltigen Rohstoffpreises, Endgiltigen
Rohstoff-Future-Preises  bzw.  Endgultigen
Wechselkurses, der nicht niedriger sein kann



Multiplier, converted into the currency of which
payments under the Securities will be made (if
applicable). If the Final Commodity Price, Final
Commodity Future Price or Exchange Rate, as
the case may be, is greater than or equal to
the Strike Price, the Holder will receive the
Minimum Amount and suffer a total loss.

Factor Certificates

The Factor Certificates will be automatically
terminated upon the occurrence of a Reset
Event Termination. If in the case of Factor
Certificates long, the hedging value is lower
than or equal to the Strike Price last applicable
before the occurrence of the Reset Event,
then the Securities will be automatically
terminated. If in the case of Factor Certificates
short, the Hedging Value is greater than or
equal to the Strike Price last applicable before
the occurrence of the Reset Event, then the
Securities will be automatically terminated.

In the event of such termination:

(a) Holders of the Securities will not benefit
from any further movement in the underlying
Commodity, Commodity Future or Exchange
Rate, as the case may be; (b) Holders will lose
the right to receive payment of the
Redemption Amount and will receive the
Minimum Amount; (c) Holders will suffer a total
loss of the investment; (d) Holders may not
rely on being able to exercise their Securities
at all times prior to the occurrence of a Reset
Event Termination; and (e) the Resent Event
Termination may occur outside the hours
during which the Securities may be traded. In
such event, a Holder will not be able to trade
the  Securites when the  underlying
Commodity, Commodity Future or Exchange
Rate, as the case may be, approaches the
Reset Barrier last applicable before the
occurrence of the Reset Event.

If a Reset Event Termination occurs up until
(and including) the determination of the Final
Commodity Price, Final Commodity Future
Price or Exchange Rate, as the case may be,
subsequent to the exercise of an exercise right
by a Holder, such termination declared by a
Holder becomes void.

In the event of a Reset Event Termination, the
amount to be paid is equal to the Minimum
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als ein festgelegter Tiefstpreis, und (i) dem
Bezugsverhaltnis, entspricht, umgerechnet in

die Wahrung, in der Zahlungen unter den
Wertpapieren geleistet werden (falls
einschlagig). Sollte der Endgultige
Rohstoffpreis, Endgtltigen Rohstoff-Future-

Preis bzw. Endgiiltige Wechselkurs grof3er sein
als der Basispreis oder diesem entsprechen,
erhalt der Glaubiger lediglich den
Mindestbetrag und erleidet einen Totalverlust.

Faktor Zertifikate

Die Faktor Zertifikate werden automatisch
gekindigt sobald eine Reset Ereignis
Beendigung eintritt. Falls, im Fall von Faktor
Zertifikaten Long, der Hedging-Wert unter dem
letzten unmittelbar vor dem Eintritt des Reset
Ereignisses anwendbaren Basispreis liegt oder
diesem entspricht, so werden die Wertpapiere
automatisch gekiindigt. Falls, im Fall von Faktor
Zertifikaten Short, der Hedging-Wert Uber dem
letzten unmittelbar vor dem Eintritt des Reset
Ereignisses anwendbaren Basispreis liegt oder
diesem entspricht, so werden die Wertpapiere
automatisch gekundigt.

Im Falle einer solchen Kiindigung gilt:

(@) Glaubiger der Wertpapiere werden nicht
mehr von Bewegungen des zugrunde liegenden
Rohstoffs, Rohstoff-Futures bzw. des zugrunde
liegenden Wechselkurses profitieren;
(b) Glaubiger verlieren den Anspruch auf
Zahlung des Rickzahlungsbetrags und erhalten
stattdessen den Mindestbetrag; (c) Glaubiger
werden einen Totalverlust der Geldanlage
erleiden; (d) Glaubiger kénnen sich nicht darauf
verlassen, jederzeit vor dem Eintritt einer Reset

Ereignis  Beendigung ihre  Wertpapiere
auszuiiben; und (e) die Reset Ereignis
Beendigung kann auf3erhalb der

Handelsstunden der Wertpapiere eintreten. In
einem solchen Fall kénnen die Glaubiger nicht
mit ihren Wertpapieren handeln, wahrend sich
der zugrunde liegende Rohstoff, Rohstoff-
Future  bzw. der zugrunde liegende
Wechselkurs der letzten unmittelbar vor dem
Eintritt des Reset Ereignisses anwendbaren
Reset Barriere annéhert.

Falls bis zu (und einschlieBlich) der
Feststellung des Endgultigen Rohstoffpreises,
Endgultigen  Rohstoff-Future-Preises  bzw.
Endgultigen  Wechselkurses eine  Reset
Ereignis Beendigung eintritt, nachdem ein
Glaubiger sein Ausiibungsrecht ausgeibt hat,
so wird eine so erklarte Kindigung
gegenstandslos.

Es ist zu beachten, dass bei Eintritt einer Reset
Ereignis Beendigung der zu zahlende Betrag



Amount per Security.

As far as no Reset Event Termination has
occured, at no time will a payout amount be
automatically due during the term of the
Securities. A payout will only be due, if a
Holder of a Security exercises his termination
right or if the Issuer terminates the Security.

Risks
Warrants

associated  with open-ended

If the Securities are open-ended Securities,
Holders must monitor the value of the
Securities regularly and should exercise or sell
their investment in a timely manner to avoid
losing the initial investment.

Speculative nature of Securities due to
leverage factor

Due to the leverage feature, an investment in
the Securities is more speculative than a direct
investment in the underlying Commodity,
Commodity Future or Exchange Rate, as the
case may be, and Holders could lose up to the
entire value of their investment. The Securities
enable investors to participate in any gains or
falls in the value of the underlying Commaodity,
Commodity Future or Exchange Rate, as the
case may be, by investing only part of the
value of the underlying Commodity,
Commodity Future or Exchange Rate, as the
case may be, with the remaining portion
financed by the Issuer. This creates leverage.
The lower the purchase price of the Securities
is compared to the value of the underlying
Commodity, Commodity Future or Exchange
Rate, as the case may be, the higher the
leverage will be. The leverage is not fixed and
will vary from day to day.

In the case of Long/Call Securities, the
following applies: the percentage gain if the
value of the underlying Commodity,
Commodity Future or Exchange Rate, as the
case may be, rises and the percentage loss if
the underlying Commodity, Commodity Future
or Exchange Rate, as the case may be, falls is
much higher in the Securities compared to a
direct investment in the underlying
Commodity, Commodity Future or Exchange
Rate, as the case may be.

In the case of Short/Put Securities, the
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lediglich dem Mindestbetrag pro Wertpapier
entspricht.

Soweit keine Reset Ereignis Beendigung
vorliegt, wird zu keinem Zeitpunkt wahrend der
Laufzeit der Wertpapiere die Zahlung eines
Auszahlungsbetrages automatisch fallig. Eine
Zahlung wird nur fallig, wenn der Glaubiger sein
Kindigungsrecht austbt oder die Emittentin
kindigt.

Risiken im Zusammenhang mit
Optionsscheinen ohne Endfélligkeit

Sofern es sich bei den Wertpapieren um
Wertpapiere ohne Endfalligkeit handelt, missen

Glaubiger den Wert der Wertpapiere
regelméaRig Uberprifen und sollten ihre
Geldanlage rechtzeitig austben oder

verkaufen, um den Verlust ihrer urspriinglichen
Geldanlage zu verhindern.

Spekulative Natur der Wertpapiere wegen
der Hebelwirkung

Eine Geldanlage in die Wertpapiere ist wegen
der Hebelwirkung spekulativer als eine
Geldanlage direkt in den zugrunde liegenden
Rohstoff, Rohstoff-Future bzw. den zugrunde
liegenden Wechselkurs, und Glaubiger kdnnen
den gesamten Wert ihrer Geldanlage verlieren.
Die Wertpapiere ermoglichen es den Investoren
an allen Wertgewinnen und -verlusten des
zugrunde liegenden Rohstoffs, Rohstoff-
Futures bzw. des zugrunde liegenden
Wechselkurses teilzuhaben indem sie nur einen
Teil des Werts des zugrunde liegenden
Rohstoffs, Rohstoff-Futures bzw. des zugrunde
liegenden Wechselkurses investieren wahrend
der restliche Teil von der Emittentin finanziert
wird. Dadurch entsteht eine Hebelwirkung. Je
niedriger der Kaufpreis der Wertpapiere im
Vergleich zum Wert des zugrunde liegenden
Rohstoffs, Rohstoff-Futures bzw. des zugrunde
liegenden Wechselkurses ist, desto groRer ist
die Hebelwirkung. Die Hebelwirkung ist nicht
fest fixiert und variiert von Tag zu Tag.

Im Falle von Long/Call Wertpapieren, gilt: der

prozentuale Gewinn, wenn der Wert des
zugrunde liegenden Rohstoffs, Rohstoff-
Futures bzw. des zugrunde liegenden
Wechselkurses steigt und der prozentuale

Verlust, wenn der Wert des zugrunde liegenden
Rohstoffs, Rohstoff-Futures bzw. des zugrunde
liegenden Wechselkurses sinkt, ist bei den
Wertpapieren viel hoher als bei einer direkten
Investition in den zugrunde liegende Rohstoff,
Rohstoff-Future bzw. den zugrunde liegenden
Wechselkurs.

Im Falle von Short/Put Wertpapieren, gilt: Der



following applies: the percentage gain if the
value of the underlying Commodity,
Commodity Future or Exchange Rate, as the
case may be, falls and the percentage loss if
the underlying Commodity, Commodity Future
or Exchange Rate, as the case may be, rises
is much higher in the Securities compared to a
direct investment in the underlying
Commodity, Commodity Future or Exchange
Rate, as the case may be.

The higher the leverage, the more sensitive
the Securities will be to any changes in the
value of the underlying Commodity,
Commodity Future o Exchange rate, as the
case may be. Due to the leverage feature, a
Holder’s investment will be more exposed than
otherwise to the performance of the underlying
Commodity, Commodity Future or Exchange
Rate, as the case may be, and depending on
the degree of leverage, even a relatively small
change in the value of the underlying
Commodity, Commodity Future or Exchange
Rate, as the case may be, could cause a
Holder to lose some and up to all of his
investment.

The vyield of the Securies may be
substantially reduced and investor may even
lose any capital invested because of a time lag
between the exercise right of the Security
(when exercised by a Holder or terminated by
the Issuer or when, in case of Mini Future
Warrants, automatically terminated) and the
determination of the relevant value of the
underlying which will be used to determine the
Redemption Amount. In particular, such risk
increases in case of the exercise of the
Holder’s Exercise or the Issuer’s Call, since in
such case the relevant day for the
determination of the relevant value of the

underlying will be the underlying’s first
scheduled trading day of the month
immediately following the expiry of a

mandatory 35 days period between the
exercise or termination of the securities and
the determination of the relevant value of the
underlying which will be used to determine the
Redemption Amount applies. Hence, investors
must understand that the value of the
underlying as of the date of exercise of its
Holder's Exercise or the Issuer’'s Call will not
be applied to determine the Redemption
Amount but only the value of the underlying as
determined on the underlying’s first scheduled
trading day of the month immediately following
the 35™ day upon the exercise date of the
Holder’'s Exercise or the Issuer’'s Call will be
applied to determine the Redemption Amount.
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Wert des
Rohstoff-

wenn der
Rohstoffs,

prozentuale Gewinn,
zugrunde liegenden
Futures bzw. des zugrunde liegenden
Wechselkurses sinkt und der prozentuale
Verlust, wenn der Wert des zugrunde liegenden
Rohstoffs, Rohstoff-Futures bzw. des zugrunde
liegenden Wechselkurses steigt, ist bei den
Wertpapieren viel hoher als bei einer direkten
Investition in den zugrunde liegende Rohstoff,
Rohstoff-Future bzw. den zugrunde liegenden
Wechselkurs.

Je groRer die Hebelwirkung desto sensibler
reagieren die  Wertpapiere auf  alle
Veranderungen des Werts des zugrunde
liegenden Rohstoffs, Rohstoff-Futures bzw. des
zugrunde liegenden Wechselkurses. Wegen
der Hebelwirkung ist die Geldanlage des
Glaubigers wesentlich anfalliger als blich
hinsichtlich der Wertentwicklung des zugrunde
liegenden Rohstoffs, Rohstoff-Futures bzw. des
zugrundeliegenden Wechselkurses und schon
eine kleine Verénderung des Werts des
zugrunde liegenden Rohstoffs, Rohstoff-
Futures bzw. des zugrunde liegenden
Wechselkurses kann, je nach dem Grad der
Hebelwirkung, zu einem Teil- oder Totalverlust
der Geldanlage des Glaubigers fuhren.

Der Ertrag der Wertpapiere kann durch eine
Zeitverzdgerung zwischen dem
Ausibungsrecht des Wertpapiers (wenn von
einem Glaubiger ausgeubt oder von der
Emittentin gekindigt oder, im Falle von Mini
Future Optionsscheinen automatisch gekiindigt
wird) und der Feststellung des relevanten Werts

des Basiswerts, der zur Feststellung des
Ruckzahlungsbetrags  herangezogen  wird,
erheblich gemindert sein und Investoren

kénnten sogar jegliches investiertes Kapital
verlieren. Ein solches Risiko  steigt
insbesondere im Fall einer Ausibung des
Ausiibungsrechts eines Glaubigers oder einer
Kindigung durch die Emittentin, da in einem
solchen Fall der mallgebliche Tag fur die
Feststellung des mal3geblichen Werts des
relevanten Basiswerts der erste planmaRige
Handelstag (des Basiswerts) eines jeden
Monats ist, der auf den Ablauf eines
vorgeschriebenen Zeitraums von 35 Tagen
zwischen der Auslibung oder Kiindigung der
Wertpapiere und der Feststellung des Werts
des relevanten Basiswerts, der zur Bestimmung
des Riuckzahlungsbetrags herangezogen wird,
folgt. Investoren mussen sich also dariiber im
Klaren sein, dass der Wert des Basiswerts am
Tag der Austibung des Ausubungsrechts eines
Glaubigers oder der Kindigung durch die
Emittentin  nicht zur Feststellung des
Ruckzahlungsbetrags herangezogen wird, und
dass stattdessen der Wert des Basiswerts am



Therefore, the value of the underlying may
change substantially to the detriment of the
investor during such period of at least 36 days
(for the avoidance of doubt, such period may
be further extended, if the relevant scheduled
trading day of the underlying does not fall on a
day immediately following the expiry of such
35 days period) and investors may lose all of
the invested capital.

(@ For Long/Call
Factor Certificates),

applies:

Securities (except for
the following

If the Final Commodity Price, Final
Commodity Future Price or Final
Exchange Rate, as the case may be, is
equal to or lower than the Strike Price,
the Holder will receive the Minimum
Amount and therefore will suffer a total
loss of the investment in the Securities.
(b) For Short/Put Securities (except for
Factor Certificates), the following
applies:

If the Final Commodity Price, Final
Commodity Future Price or Final
Exchange Rate, as the case may be, is
equal to or greater than the Strike Price,
the Holder will receive the Minimum
Amount and therefore will suffer a total
loss of the investment in the Securities.

For Factor Certificates the

following applies:

(©) Long,

If the Hedging Value is equal to or lower
than the Strike Price last applicable
before the occurrence of the Reset
Event, the Holder will receive the
Minimum Amount and, therefore, will
suffer a total loss of the investment in
the Securities.

For Factor Certificates Short, the

following applies:

(d)

If the Hedging Value is equal to or
greater than the Strike Price last
applicable before the occurrence of the
Reset Event, the Holder will receive the
Minimum Amount and, therefore, will
suffer a total loss of the investment in
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ersten planmafigen Handelstag (des
Basiswerts) eines jeden Monats, der auf den
35. Tag nach dem Ausibungstag des
Ausiibungsrechts eines Glaubigers oder der
Kindigung durch die Emittentin zur Feststellung
des Rickzahlungsbetrags folgt, herangezogen
wird. Deswegen ist es mdglich, dass der Wert
des Basiswerts sich in diesem Zeitraum von
mindestens 36 Tagen (zur Klarstellung: ein
solcher Zeitraum kann sich weiter verlangern,
wenn der maf3gebliche planméafiige Handelstag
des Basiswerts nicht auf einen unmittelbar auf
den Ablauf des 35 Tage-Zeitraums folgenden
Tag fallt) zum Nachteil des Investors verandert
und Investoren so ihr gesamtes investiertes
Kapital verlieren kénnen.

(& Far Long/Call Wertpapiere (mit
Ausnahme von Faktor Zertifikaten) gilt:

Falls der Endgultige Rohstoffpreis,
Endgultige Rohstoff-Future-Preis  bzw.
Endgultige Wechselkurs auf oder unter
dem Basispreis liegt, erhalt der Glaubiger
den  Mindestbetrag, wodurch  der
Glaubiger einen Totalverlust seiner
Investition in die Wertpapiere erleidet.

(b) Far Short/Put Wertpapiere (mit

Ausnahme von Faktor Zertifikaten) gilt:

Falls der Endgultige Rohstoffpreis,
Endgultige Rohstoff-Future-Preis  bzw.
Endgultige Wechselkurs auf oder Uber
dem Basispreis liegt, erhalt der Glaubiger
den  Mindestbetrag, wodurch  der
Glaubiger einen Totalverlust seiner
Investition in die Wertpapiere erleidet.

(c)  Fur Faktor Zertifikate Long gilt:

Falls der Hedging-Wert auf oder unter
dem letzten unmittelbar vor dem Eintritt
des Reset Ereignisses anwendbaren
Basispreis liegt, erhalt der Glaubiger den
Mindestbetrag, wodurch der Glaubiger
einen Totalverlust seiner Investition in die
Wertpapiere erleidet.

(d)  Fur Faktor Zertifikate Short gilt:

Falls der Hedging-Wert auf oder uber
dem letzten unmittelbar vor dem Eintritt
des Reset Ereignisses anwendbaren
Basispreis liegt, erhalt der Glaubiger den
Mindestbetrag, wodurch der Glaubiger
einen Totalverlust seiner Investition in die



the Securities.
Commodity Linked Securities

Commodity Linked Securities are debt
securites which do not provide for
predetermined payout amounts and/or interest
payments, if any. Commodity Linked
Securities may relate to one or more
Commodit(y)(ies) and may bear interest at
commodity linked interest amounts and/or will
be redeemed at a Commodity Linked
Redemption Amount, both of which will be
calculated by reference to such Commaodity or
Commodities, as the case may be, as more
fully set out in the Final Terms. Fluctuations in
the value of the relevant Commaodity will affect
the value of the Commodity Linked Security.
The amount of principal and/or interest, if any,
payable by the relevant Issuer might be
substantially less than the Issue Price or, as
the case may be, the purchase price invested
by the Holder and may even be zero in which
case the Holder may lose his entire
investment. In the case of resources and
precious metals as underlyings, Investors
should be aware of the fact that such
underlyings may globally nearly be traded
non-stop in various time zones. This may lead
to a determination of different values of the
relevant underlying in different places. The
relevant Final Terms will determine, which
exchange or which trading platform and which
timing is used to determine the value of the
relevant underlying and to determine whether
the relevant underlying went below or above
certain barriers, if any.

If the wunderlying comprises of futures
contracts and the Terms and Conditions
provide for a Rollover, the following risks may

apply:

At a certain time specified in the Terms and
Conditions, the underlying will be replaced by
another futures contract having an expiration
date at a later time in the future (compared to
the underlying). Even though the replacing
futures contract will have the same
specifications (except for the term) as the
underlying being replaced, there is the
possibility of rate deviations which may
negatively affect the value of the warrants and
thus could lead to the investor suffering losses
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Wertpapiere erleidet.
Warenbezogene Wertpapiere

Warenbezogene Wertpapiere sind Schuldtitel,
bei denen der Auszahlungsbetrag und/oder
etwaige  Zinszahlungen nicht im Vorhinein
feststehen.  Warenbezogene  Wertpapiere
kénnen sich auf eine oder mehrere Ware(n)

beziehen wund die Verzinsung kann an
warenbezogene  Betrdge  geknipft  sein
und/oder sie werden zu einem
Warenbezogenen Ruckzahlungsbetrag

zuriickgezahlt. Beide Betrdge werden unter
Bezugnahme auf die entsprechende Ware bzw.
entsprechenden  Waren  berechnet, wie
ausfuhrlich in den Endgiltigen Bedingungen
dargestellt. Verédnderungen des Wertes der
Waren wirken sich auf den Wert der
Warenbezogenen Wertpapiere aus. Die Héhe
der Kapitalrickzahlung und/oder
Zinszahlungen, die, wenn uberhaupt, von der
jeweiligen Emittentin zu zahlen sind, kdnnen
erheblich unter dem Emissionspreis oder dem
vom Glaubiger bezahlten Kaufpreis liegen und
sogar null betragen mit der Folge, dass der
Glaubiger gegebenenfalls sein gesamtes
eingesetztes Kapital verliert. Im Fall von
Rohstoffen und Edelmetallen als Basiswert
sollten Investoren zudem beachten, dass diese
Basiswerte global nahezu durchgehend in
verschiedenen Zeitzonen gehandelt werden
kénnen, was dazu fihren kann, dass fur den
jeweiligen Basiswert an den verschiedenen
Orten ein unterschiedlicher Wert festgestellt
werden kann. In den maRgeblichen Endgultigen
Bedingungen wird jedoch angegeben, welche
Borse oder Handelsplattform und welcher
Zeitpunkt fir die Preisfeststellung des
jeweiligen Basiswerts und fir eine etwaige
Ermittlung eines Uber- oder Unterschreitens
eines bestimmten Schwellenwertes maRgeblich
ist.

Handelt es sich bei dem Basiswert um Futures-
kontrakte und ist in den Emissionsbedingungen
ein sogenannter Rollover vorgesehen, kann es
zu den folgenden Risiken im Zusammenhang
mit dem Rollover kommen:

Zu einem in den Emissionsbedingungen
bestimmten Zeitpunkt wird der Basiswert durch
einen anderen Futureskontrakt mit einem
spateren in der Zukunft liegenden Verfalltermin
ersetzt werden. Obwohl der ersetzende
Futureskontrakt (mit Ausnahme der Laufzeit)
die gleichen Spezifikationen aufweist wie der

ersetzte Basiswert, kann es Zu
Kursabweichungen  kommen, die einen
negativen Einfluss auf den Wert der

Wertpapiere haben und somit zu einem Verlust



in his investment in the Securities.

If at the time of the Rollover, the Determination
Agent determines that there is no futures
contract having the same contractual
specifications and conditions as the underlying
being replaced, the Issuer has the right to
either (i) replace the underlying with a
successor futures contract, which has similar
contractual specifications and conditions as
determined by the Determination Agent and/or
amend the Terms and Conditions or (ii) to
extraordinarily terminate the Securities. In the
course of such adjustments, it cannot be ruled
out that the Securities will suffer price losses
(which might extend to a total loss) or that an
extraordinary termination will lead to the
inability to realise price gains that occur later
on.

Currency Linked Securities

Currency Linked Securities refer to a specific
currency or currency pair as underlying and do
not provide for a predetermined payout
amounts and/or interest payments. Such
payments depend on the performance of the
underlying currency(ies) and may be
substantially less than the issue or purchase
price.
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bei der Investition des Anlegers in die

Wertpapiere fihren kdnnen.

Stellt die Festlegungsstelle fest, dass zum
Zeitpunkt des Rollover kein Futureskontrakt
existiert, der die gleichen Kontraktspezifika-
tionen und Bedingungen wie der zu ersetzende
Basiswert aufweist, hat die Emittentin das
Recht, entweder (i) den Basiswert durch einen
Nachfolge-Futureskontrakt, der nach
Auffassung der Festlegungsstelle ahnliche
Kontraktspezifikationen und Bedingungen wie
der Basiswert aufweist, zu ersetzen und bzw.
oder die Emissionsbedingungen anzupassen
oder (ii) die Wertpapiere aul3erordentlich zu
kindigen. Im Zuge einer solchen Veranderung
kann nicht ausgeschlossen werden, dass es zu
Kursverlusten (bis hin zum Totalverlust des
eingesetzten Kapitals) bei den Wertpapieren
kommen kann bzw. aufgrund einer vorzeitigen
Kindigung spatere Kursgewinne der
Wertpapiere nicht realisiert werden kdénnen.

Waéahrungsbezogene Wertpapiere

Wahrungsbezogene Wertpapiere haben eine
bestimmte Wé&hrung oder ein Wahrungspaar als
Basiswert und lassen keine im Vorfeld
festgelegten  Auszahlungsbetrdge und/oder
Zinszahlungen zu. Derartige Zahlungen unter
diesen  Wertpapieren hangen von der
Marktentwicklung der zugrunde liegenden
Wahrungen ab und kdnnen erheblich unter dem
Ausgabe- bzw. Kaufpreis liegen.



RESPONSIBILITY STATEMENT
VERANTWORTLICHKEITSERKLARUNG

MSIP accepts responsibility for information
contained in the MSIP Base Prospectus.
MSBV accepts responsibility for information
contained in the MSBV Base Prospectus.
Morgan Stanley accepts responsibility for
information relating to itself and to its
guarantee of the obligations of MSBV
contained in the MSBV Base Prospectus. To
the best of the knowledge and belief of each of
MSIP, MSBV and Morgan Stanley (each of
which has taken all reasonable care to ensure
that such is the case), the information for
which it accepts responsibility as aforesaid is
in accordance with the facts and does not omit
anything likely to affect the import of such
information.
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MSIP Ubernimmt die Verantwortung fir die im
MSIP Basisprospekt enthaltenen
Informationen. MSBV Ubernimmt  die
Verantwortung fir die im MSBYV Basisprospekt
enthaltenen Informationen. Morgan Stanley
Ubernimmt die Verantwortung fiir die sie selbst
betreffenden Informationen und fir die auf die

Verpflichtungen der MSBV  bezogene
Garantie, die im MSBV Basisprospekt
enthalten ist. Nach bestem Wissen und

Gewissen jeder der MSIP, MSBV und Morgan
Stanley’'s (die alle jeweils angemessene

Sorgfalt haben walten lassen, um zu
gewabhrleisten, dass dies der Fall ist) stimmen
die Informationen, fir die sie die

Verantwortung wie vorstehend Ubernehmen,
mit den Tatsachen (berein und verschweigen
nichts, was wahrscheinlich die Bedeutung
dieser Informationen beriihren kdnnte.



IMPORTANT NOTICE
WICHTIGER HINWEIS

This Base Prospectus should be read and
construed with any supplement hereto and
with any other documents incorporated by
reference and, in relation to any issue of
Securities, with the relevant Final Terms.

No person has been authorised by any of the
Issuers or the Guarantor to issue any
statement which is not consistent with or not
contained in this document, any other
document entered into in relation to the
Programme or any information supplied by the
Issuers or the Guarantor or any information as
in the public domain and, if issued, such
statement may not be relied upon as having
been authorised by the Issuers or the
Guarantor.

No person may use this Base Prospectus or
any Final Terms for the purpose of an offer or
solicitation if in any jurisdiction such use would
be unlawful. In particular, this document may
only be communicated or caused to be
communicated in the United Kingdom in
circumstances in which section 21(1) of the
Financial Services and Markets Act 2000 does
not apply. Additionally, Securities issued under
this Programme will not be registered under
the United States Securities Act of 1933, as
amended or the securities laws of any state in
the United States. Therefore, Securities may
not be offered, sold or delivered, directly or
indirectly, within the United States or to or for
the account or benefit of U.S. persons.

For a more detailed description of some
restrictions, see "Subscription and Sale".

Neither this Base Prospectus nor any Final
Terms constitute an offer to purchase any
Securities and should not be considered as a
recommendation by the Issuers or the
Guarantor that any recipient of this Base
Prospectus or any Final Terms should
purchase any Securities. Each such recipient
shall be taken to have made its own
investigation and appraisal of the condition
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Dieser Basisprospekt ist zusammen mit
etwaigen Nachtragen hierzu und mit anderen
Dokumenten, die per Verweis einbezogen
werden, und - in Bezug auf jede Begebung
von Wertpapieren - mit den maf3geblichen
Endgultigen Bedingungen zu lesen und
auszulegen.

Niemand wurde von den Emittenten oder der
Garantin erméachtigt, Stellungnahmen
abzugeben, die nicht im Einklang mit diesem
Dokument stehen oder darin enthalten sind,
oder mit anderen Dokumenten, die im
Zusammenhang mit diesem Programm erstellt
wurden, oder mit von den Emittenten oder der
Garantin  gelieferten Informationen  oder
allgemein bekannte Informationen. Wurden
solche Stellungnahmen abgegeben, so sind
sie nicht als zuverlassig und als nicht von den
Emittenten oder der Garantin genehmigt zu
betrachten.

Niemand darf diesen Basisprospekt oder
etwaige Endgiiltige Bedingungen zu Zwecken
eines Angebots oder einer Aufforderung
verwenden, wenn in einer Jurisdiktion eine
solche Verwendung rechtswidrig ware.
Insbesondere darf dieses Dokument nur im
Vereinigten Kénigreich zuganglich gemacht
bzw. dessen Zugéanglichkeit veranlasst werden
unter Umsténden, in denen Abschnitt 21(1)
des Financial Services and Markets Act 2000
nicht anwendbar ist. Zudem werden
Wertpapiere, die unter dem Programm
begeben werden, nicht unter dem United
States Securities Act von 1933, in der jeweils
aktuellen Fassung, oder den Wertpapier-
gesetzen irgendeines Bundesstaates der
Vereinigten Staaten registriert. Daher drfen
Wertpapiere nicht direkt oder indirekt
innerhalb der Vereinigten Staaten oder an
oder fir die Rechnung oder zugunsten von
U.S.-Personen angeboten, verkauft oder
geliefert werden.

Fur eine ausfihrlichere Beschreibung einiger
Beschrankungen, siehe "Verkaufsbe-
schréankungen".

Weder dieser Basisprospekt noch etwaige
Endgultige Bedingungen stellen ein Angebot
zum Kauf von Wertpapieren dar und sollten
nicht als eine Empfehlung der Emittenten oder
der Garantin dahingehend erachtet werden,
dass Empfanger dieses Basisprospekts oder
etwaiger Endgultiger Bedingungen
Wertpapiere  kaufen sollten. Es  wird
vorausgesetzt, dass sich jeder Empfanger



(financial or otherwise) of each of the Issuers
and the Guarantor (see "Risk Factors").

Each potential investor must determine,
based on its own independent review and
such professional advice as it deems
appropriate under the circumstances, that
its acquisition of the Securities is fully
consistent with its (or if it is acquiring the
Securities in a fiduciary capacity, the
beneficiary’s) financial needs, objectives
and condition, complies and is fully
consistent with all investment policies,
guidelines and restrictions applicable to it
(whether acquiring the Securities as
principal or in a fiduciary capacity) and is a
fit, proper and suitable investment for it (or
if it is acquiring the Securities in a fiduciary
capacity, for the beneficiary),
notwithstanding the clear and substantial
risks inherent in investing in or holding the
Securities. The relevant Issuer disclaims
any responsibility to advise potential
investors of any matters arising under the
law of the country in which they reside that
may affect the purchase of, or holding of,
or the receipt of payments or deliveries on
the Securities. If a potential investor does
not inform itself in an appropriate manner

with regard to an investment in the
Securities, the investors risk
disadvantages in the context of its
investment.

A potential investor may not rely on the
Issuers, the Guarantor or any of their
respective affiliates in connection with its
determination as to the legality of its
acquisition of the Securities or as to the
other matters referred to above.

Each such recipient shall be taken to have
made its own investigation and appraisal
of the condition (financial or otherwise) of
each of the Issuers and the Guarantor (see
"Risk Factors").
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selbst erkundigt und sich sein eigenes Urteil
Uber die Situation (finanzieller oder anderer
Art) der Emittenten und der Garantin (siehe
"Risikofaktoren") gebildet hat.

Jeder potentielle Investor sollte fur sich
abklaren, auf der Grundlage seiner eigenen
unabhangigen Priafung und, sofern er es
unter den Umstéanden fir angebracht halt,
einer professionellen Beratung, dass der
Erwerb der Wertpapiere in vollem Umfang
mit seinen (oder falls er die Wertpapiere
treuhénderisch erwirbt, mit denen des
Beginstigten) finanziellen Bedirfnissen,
Zielen und seiner Situation vereinbar ist,
dass der Erwerb in Einklang steht mit allen
anwendbaren Investitionsrichtlinien und -
beschrankungen (sowohl beim Erwerb auf
eigene Rechnung oder in der Eigenschaft
als Treuhé&nder) und eine zuverlassige und
geeignete Investition fur ihn (oder bei
treuhanderischem Erwerb der Wertpapiere,
fir den Begunstigten) ist, ungeachtet der
eindeutigen und wesentlichen Risiken, die
einer Investition in bzw. dem Besitz von
Wertpapieren anhaften. Die maf3gebliche

Emittentin Ubernimmt keinerlei
Verantwortung fur die Beratung von
potentiellen Investoren hinsichtlich
jedweder Angelegenheiten unter dem

Recht des Landes, in dem sie ihren Sitz
hat, die den Kauf oder den Besitz von

Wertpapieren oder den Erhalt von
Zahlungen oder Lieferungen auf die
Wertpapiere  beeintrachtigen  kénnten.

Sollte sich ein potentieller Investor nicht
selbst in geeigneter Weise im Hinblick auf
eine Investition in die Wertpapiere
erkundigen, riskiert er Nachteile im
Zusammenhang mit seiner Investition.

Ein potentieller Investor darf sich nicht auf
die Emittenten, die Garantin oder eine ihrer
jeweiligen Tochtergesellschaften in Bezug
auf seine Feststellung hinsichtlich der
RechtmaRigkeit seines Erwerbs der
Wertpapiere oder hinsichtlich anderer,
vorstehend genannter Angelegenheiten
verlassen.

Es wird vorausgesetzt, dass sich jeder
Empfanger selbst erkundigt und sich sein

eigenes  Urteil Uber die  Situation
(finanzieller oder anderer Art) der
Emittenten und der Garantin (siehe

"Risikofaktoren") gebildet hat.



GENERAL DESCRIPTION OF THE PROGRAMME AND THE SECURITIES
ALLGEMEINE BESCHREIBUNG DES PROGRAMMS UND DER WERTPAPIERE

I. Description of the Programme
General

Under the Programme, the Issuers may from
time to time issue Securities denominated in
any currency as determined by the relevant
Issuer. The Programme provides for
issuances of Securities, from time to time, up
to a total limit of EUR 2,000,000,000 or the
equivalent amount in another currency. The
Programme is comprised of various base
prospectuses, each base prospectus providing
for issuances of different structures of
Securities.

Securities issued under German law are debt
securities  (Schuldverschreibungen) in the
meaning of §793 of the German Civil Code
(Burgerliches Gesetzbuch).

Structures of Securities to be issued under
the Base Prospectus

The Base Prospectus provides for the issue of
the following main structures of Securities:

1. Commodity linked Reverse Convertible
Securities;

2. Commodity linked Autocallable
Securities;

3. Commodity linked Delta 1 Securities;

4. Commodity linked Yield Securities;

5. Commodity linked Protection Securities;

6. Currency linked Performance
Securities;

7. Currency linked Autocallable Securities;

8. Currency linked Digital Securities;

9. Commodity linked Open End Warrants;
10. Commodity linked Term Warrants;
11. Commodity Future linked Open End

Warrants;

12. Commodity Future linked Term

I. Beschreibung des Programms
Allgemeines

Die Emittentinnen koénnen im Rahmen des
Programms jeweils Wertpapiere begeben, die
auf jede von der betreffenden Emittentin
bestimmte Wahrung lauten. Das Programm
sieht Emissionen von Wertpapieren bis zu
einem Hoéchstbetrag von insgesamt
EUR 2.000.000.000 oder dem Gegenwert in
einer anderen Wéahrung vor. Das Programm
umfasst mehrere Basisprospekte, die sich
jeweils auf Emissionen von Wertpapieren mit
unterschiedlichen Strukturen beziehen.

Nach deutschem Recht begebene
Wertpapiere sind Schuldverschreibungen im
Sinne von §793 BGB.

Rahmen des
begebenden

Strukturen der im
Basisprospekts Zu
Wertpapiere

Der Basisprospekt sieht die Emission der
folgenden wesentlichen Wertpapierstrukturen
Vor:

1. Warenbezogene Reverse Convertible
Wertpapiere;

2. Warenbezogene Autocallable

Wertpapiere;

3. Warenbezogene Delta 1-Wertpapiere;

4. Warenbezogene Rendite-Wertpaiere;

5. Warenbezogene Protection-
Wertpapiere;

6. Wahrungsbezogene Performance
Wertpapiere;

7. Wahrungsbezogene Autocallable
Wertpapiere;

8. Wahrungsbezogene Digital
Wertpapiere;

9. Rohstoffbezogene Optionsscheine ohne
Endfalligkeit;

10. Rohstoffbezogene Optionsscheine mit
Endfalligkeit;

11. Rohstoff-Future-bezogene
Optionsscheine ohne Endfalligkeit;

12. Rohstoff-Future-bezogene



Warrants;

13.  Currency linked Open End Warrants;
and

14.  Currency linked Term Warrants.

A more detailed description of these structures
is set out below under "General Description of
the Securities — Interest on the Securities and
Redemption of the Securities".

Terms and Conditions of the Offer

Unless specified otherwise in the applicable
Final Terms, the following applies with regard
to:

° Material Interest: There is no material
interest.

° Post-Issuance Information: The Issuer
does not intend to provide

post-issuance information unless
required by any applicable laws and/or
regulations.

° Rating of the Securities: The Securities
are not rated.

° Subscription period: There is no
subscription period.

° Consent to use the Base Prospectus:
No consent to use the Base Prospectus
is given.

° Commissions and Fees / Estimate of
the total expenses related to the
admission of trading: None.

° Information with regard to the manner

and date of the offer: There is no
information with regard to the manner
and date of the offer.

Distribution and Placement of the

Securities

Securities may be distributed, as specified in
the Final Terms, by way of public offer or
private placement. The placement of the
Securities will not be done on the basis of any

subscription agreement relating to the
Securities.
Application process and process for
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Optionsscheine mit Endfalligkeit;

13.  Wahrungsbezogene Optionsscheine
ohne Endfalligkeit; und
14. Wahrungsbezogene Optionsscheine mit

Endfalligkeit.

Eine ausfihrlichere Beschreibung dieser
Strukturen ist nachstehend unter "Allgemeine
Beschreibung der Wertpapiere — Verzinsung

und Ruckzahlung der Wertpapiere"
wiedergegeben.
Emissionsbedingungen und

Voraussetzungen fur das Angebot

Soweit in
Bedingungen
gelten die
beziglich:

den jeweiligen Endgultigen
nicht anderweitig bestimmt,
folgenden Bestimmungen

° Interessen  von  ausschlaggebender
Bedeutung: Es gibt keine wesentlichen
Informationen.

° Informationen nach erfolgter Emission:
Die  Emittentin  hat nicht vor,
Informationen nach erfolgter Emission
zu veroffentlichen, soweit sie hierzu
nicht gesetzlich verpflichtet ist.

° Rating der Wertpapiere: Die
Wertpapiere verfligen tber kein Rating.

° Zeitraum fur die Zeichnung: Es gibt
keinen Zeichnungszeitraum.

° Einwilligung zur Verwendung des
Basisprospekts: Es  wurde  keine
Einwilligung zur Prospektnutzung erteilt.

° Provisionen und Gebiihren / Geschatzte
Gesamtkosten fur die Zulassung zum
Handel: Keine.

° Informationen zu der Art und Weise und
des Termins des Angebots: Es gibt
keine Informationen zu der Art und
Weise und des Termins des Angebots.

Vertrieb und Platzierung der Wertpapiere

Wie in den Endgultigen Bedingungen
angegeben, kdonnen Wertpapiere im Wege
eines oOffentlichen Angebots oder einer
Privatplatzierung vertrieben werden. Die
Platzierung der Wertpapiere erfolgt nicht auf
Basis eines Ubernahmevertrags fiir die
Wertpapiere.

Verfahren fiir Zeichnungsantrage und fir



the
the

notification in  connection  with
placement and distribution of
Securities; reduction of subscriptions

Investors who are interested in subscribing
any Securities should ask their financial
adviser or bank with regard to the procedure in
connection with a subscription of the
Securities.

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 as of or prior to
the issue date of the Securities. There is no
specific manner for refunding excess amounts
paid by any applicants.

Generally, investors will not have the
possibility to reduce subscriptions.
Minimum and/or maximum amount of

application

There is no minimum and/or maximum amount
of application concerning the subscription of
the Securities.

Distribution Agent Remuneration

The Issuer may enter into distribution
agreements with various financial institutions
and other intermediaries as determined by the
relevant 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
Distribution  Agents in respect of all
outstanding Securities up to, and including,
the maturity date of the Securities at a rate as
determined by the relevant Issuer. Such rate
may vary from time to time.

Various categories of potential investors to
which the Securities may be offered

Securities may be offered to professional
investors and/or retail investors as further
specified in the relevant Final Terms.

If an offer of Securities is being made
simultaneously in one or more countries there
will not be a tranche of such Securities which
will be reserved for one or more of such
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Mitteilungen in  Verbindung mit der
Platzierung und dem Vertrieb der
Wertpapiere; Herabsetzung von
Zeichnungen

Anleger, die daran interessiert sind,
Wertpapiere zu zeichnen, sollten ihren

Finanzberater oder ihre Bank zum Verfahren
hinsichtlich der Zeichnung der Wertpapiere
befragen.

Anleger werden auf Basis eines
Depotauszugs Uber die erfolgreiche
Zeichnung oder Platzierung der Wertpapiere
informiert. Die Zahlung der Anleger fir die
Wertpapiere erfolgt zum oder vor dem
Begebungstag der Wertpapiere. Es gibt kein
spezielles Verfahren fur die Rickgewahr von
Uberschusszahlungen der Zeichner.

Im Allgemeinen haben die Anleger nicht die
Mdglichkeit, ihre Zeichnung herabzusetzen.

Mindest- und/oder Hochstbetrag fur
Zeichnungen
Es gibt  keinen Mindest- und/oder
Hochstbetrag fur die  Zeichnung  der
Wertpapiere.

Vertriebsstellen-Vergitung

Die Emittentin kann Vertriebsvereinbarungen
mit  verschiedenen Finanzinstituten und
anderen Finanzintermediaren abschlie3en,
wie von der jeweiligen Emittentin festgelegt
(jeweils eine "Vertriebsstelle"). Jede
Vertriebsstelle  kann, soweit bestimmte
Bedingungen erfillt sind, die Wertpapiere zu

einem Preis zeichnen, der dem
Emissionspreis entspricht oder ihn
unterschreitet. Aullerdem kann eine

regelméaRige Vergitung an die Vertriebsstellen
auf alle ausstehenden Wertpapiere bis zum
Falligkeitstag (einschliel3lich) der Wertpapiere
zahlbar sein, deren Hohe von der jeweiligen
Emittentin bestimmt wird und sich von Zeit zu
Zeit andern kann.

Verschiedene  Kategorien potenzieller
Anleger, denen die Wertpapiere angeboten
werden kénnen

Die Wertpapiere konnen professionellen
Anlegern und/oder Privatanlegern geman
naherer Beschreibung in den jeweiligen
Endgultigen Bedingungen angeboten werden.

Wenn ein Angebot von Wertpapieren
gleichzeitig in einem Land oder in mehreren
Landern durchgefuhrt wird, wird keine Tranche
von Wertpapieren fir eines oder mehrere



countries.

Ordinary subscription
emptive rights

rights and pre-

The Securities do not provide for any ordinary
subscription rights and/or pre-emptive rights.

Post-Issuance Information

Unless otherwise specified in the Final Terms,
the Issuers do not intend to provide post-
issuance information unless required by any
applicable laws and/or regulations.

Third Party Information

This Base Prospectus does not contain any
information which has been sourced from a
third party.

Reasons for the offer and Use of Proceeds

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

Clearing, Settlement and Initial Delivery of
Securities

Securities will be accepted for clearing through
Clearstream Banking AG Frankfurt,
Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn,
Federal Republic of Germany ("CBF" or
the "Clearing System"). The Global Note(s)
representing the Securities will be deposited
on the issue date with CBF. Each Holder will
have co-ownership interests
(Miteigentumsanteile) in the relevant Global
Note(s), which are transferable in accordance
with the rules and procedures of the Clearing
System.

Payments on the Global Note(s) will be made
to the Clearing System or to its order for credit
to the relevant accountholders of the Clearing
System. The Issuer will be discharged by
payment to, or to the order of, the Clearing
System.

Fiscal Agent, Paying Agent, Calculation
Agent and Determination Agent under the
Programme

If not otherwise specified in the Final Terms,
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dieser Lander reserviert.

Regulare Bezugsrechte und

Sonderbezugsrechte

Die Wertpapiere gewahren keine regularen
und/oder Sonderbezugsrechte.

Informationen nach der Emission

Soweit in den Endgultigen Bedingungen nicht
anders angegeben, haben die Emittentinnen
nicht die Absicht, nach der Emission
Informationen zur Verfligung zu stellen, soweit
dies nicht aufgrund anwendbarer Gesetze
und/oder Vorschriften erforderlich ist.

Informationen Dritter

Dieser Basisprospekt enthalt keine
Informationen, die von Dritten eingeholt
wurden.

Grunde fir das Angebot und Verwendung
des Erloses

Der Grund fur das Angebot ist die Erzielung
eines Gewinns. Der Nettoerlds aus der
Emission der Wertpapiere wird von der
jeweiligen Emittentin zur Deckung eines Teils
ihres  allgemeinen Finanzierungsbedarfs
verwendet. Im Falle von MSBV wird der Erlos
zu mindestens 95% innerhalb der Gruppe, der
sie angehort, investiert (uitzetten).

Clearing, Abwicklung und ursprungliche
Lieferung der Wertpapiere

Die Wertpapiere werden zum Clearing uber
Clearstream Banking AG Frankfurt,
Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn,
Bundesrepublik Deutschland ("CBF" oder
das "Clearing System") zugelassen. Die
Globalurkunde(n), in denen die Wertpapiere
verbrieft sind, werden am Begebungstag bei
CBF hinterlegt. Jeder Glaubiger halt
Miteigentumsanteile an der/den betreffenden
Globalurkunde(n), die nach den Regeln und
Verfahrensweisen des Clearing Systems
Ubertragbar sind.

Zahlungen auf die Globalurkunde(n) erfolgen
an das Clearing System oder dessen Order
zur  Gutschrift an  die  betreffenden
Kontoinhaber des Clearing Systems. Die
Emittentin wird durch Zahlung an das Clearing
System oder an dessen Order entlastet.

Hauptzahlstelle, Zahlstelle,
Berechnungsstelle und Festlegungsstelle
im Rahmen des Programms

Sofern nicht in den Endgiltigen Bedingungen



the Programme provides for the following
agents:

Fiscal Agent:  Citigroup Global Markets
Deutschland AG

Germany Agency and Trust
Department

Reuterweg 16

60323 Frankfurt am Main

Germany
or

Morgan Stanley Bank AG
Junghofstrasse 13-15
60311 Frankfurt am Main
Germany

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

or

Morgan Stanley Bank AG
Junghofstrasse 13-15
60311 Frankfurt am Main
Germany

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

or

Morgan Stanley & Co.
International plc

25 Cabot Square
Canary Wharf
London E14 4QA
United Kingdom

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

For the avoidance of doubt, Citigroup Global
Markets Deutschland AG will not be appointed
as an agent in the case of the issuance of
Commodity Linked Open End Warrants
pursuant to Option IX, Commodity Linked
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anderweitig bestimmt, sind die folgenden
beauftragen Stellen sind im Rahmen des
Programms vorgesehen:

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

oder

Morgan Stanley Bank AG
Junghofstralle 13-15
60311 Frankfurt am Main
Deutschland

Zahlstelle:  Citigroup Global Markets
Deutschland AG

Germany Agency and Trust
Department

Reuterweg 16

60323 Frankfurt am Main

Deutschland
oder

Morgan Stanley Bank AG
JunghofstralBe 13-15
60311 Frankfurt am Main
Deutschland

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

oder

Morgan Stanley & Co.
International plc

25 Cabot Square
Canary Wharf

London E14 4QA
Vereinigtes Kénigreich

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

Zur Klarstellung: Citigroup Global Markets
Deutschland AG wird nicht bestellt als eine
beauftragte Stelle im Falle der Emission von
Warenbezogenen  Optionsscheinen  ohne
Endfalligkeit gemal Option IX, im Falle von



Term Warrants pursuant to Option X,
Commodity Future Linked Open End Warrants
pursuant to Option XI, Commodity Future
Linked Term Warrants pursuant to Option
XIl,Currency Linked Open End Warrants
pursuant to Option Xl or Currency Linked
Term Warrants pursuant to Option XIV.

Each of the Issuers may vary or terminate the
appointment of the agents and may appoint
other or additional agents.

Language of the Base Prospectus

This Base Prospectus has been drafted in the
English language.

The relevant Terms and Conditions of the
Securities and the Final Terms relating to an
issue of Securities will be drafted (i) in the
German language or English language only or
(ii) in the German language as the prevailing
language, together with a convenience
translation thereof in the English language or
(iii) in the English language as the prevailing
language, together with a convenience
translation thereof in the German language, as
specified in the applicable Terms and
Conditions of the Securities.

Admission of the Programme

In relation to Securities issued under this
Programme, application (i) has been made to
the CSSF as Competent Authority for its
approval of this Base Prospectus and (ii) may
be made to the Frankfurt Stock Exchange
and/or the Baden-Wirttemberg  Stock
Exchange in Stuttgart and/or the Luxembourg
Stock Exchange (Bourse de Luxembourg) for
such Securities to be admitted to trading,
either (a) on the regulated market (regulierter
Markt), or (b)on the unregulated market
segment 'Borse Frankfurt Zertifikate Premium'
of the Frankfurt Stock Exchange and/or on the
unregulated trading segment EUWAX of the
Baden-Wirttemberg Stock Exchange
(Stuttgart) and/or the Luxembourg Stock
Exchange (Bourse de Luxembourg), as the
case may be.

The Programme allows for Securities to be
listed on such other further stock exchange(s)
as may be determined by the relevant Issuer.
Securities not listed on any stock exchange
may also be issued.
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Warembezogenen Optionsscheinen mit
Endfalligkeit gemal Option X, Waren-Future-
bezogenen Optionsscheinen ohne
Endfélligkeit gemaR Option XlI, im Falle von
Waren-Future-bezogenen Optionsscheinen
mit Endfalligkeit gemafn Option XII,
Wahrungsbezogenen Optionsscheinen ohne
Endfalligkeit gemaR Option Xl oder im Falle
von Wahrungsbezogenen Optionsscheinen
mit Endfalligkeit gemaf Option XIV.

Jede der Emittentinnen kann die Bestellung
der beauftragten Stellen &ndern und andere
oder zusatzliche beauftragte Stellen bestellen.

Sprache des Basisprospekts

Dieser Basisprospekt wurde in deutscher

Sprache erstellt.

Die jeweiligen Emissionsbedingungen der
Wertpapiere und die Endgultigen
Bedingungen fir eine Wertpapieremission
werden (i) ausschlieBlich in der deutschen
Sprache oder englischen Sprache oder (ii) in
deutscher Sprache als der mafgeblichen
Sprache erstellt und informationshalber mit
einer englischen Ubersetzung versehen oder
(iii) in englischer Sprache als der
mafigeblichen Sprache erstellt und
informationshalber mit einer deutschen
Ubersetzung versehen, wie jeweils in den

anwendbaren  Emissionsbedingungen  der
Wertpapiere angegeben.

Borsenzulassung des Programms

In Bezug auf die im Rahmen dieses

Programms begebenen Wertpapiere (i) wurde
bei der CSSF als der Zustéandigen Behdrde
die Bewilligung dieses Basisprospekts
beantragt und (ii) wird gegebenenfalls bei der
Frankfurter Wertpapierboérse und/oder der
Baden-Wirttembergischen  Wertpapierbérse
(Stuttgart) und/oder der Luxemburger Bérse
(Bourse de Luxembourg) die Zulassung dieser
Wertpapiere zum Handel entweder (a)im
regulierten Markt oder (b)im unregulierten
Marktsegment 'Bérse Frankfurt Zertifikate
Premium' der Frankfurter Wertpapierborse
und/oder im unregulierten Handelssegment
EUWAX der Baden-Wirttembergischen
Wertpapierborse (Stuttgart) und/oder der
Luxemburger Borse (Bourse de Luxembourg)
beantragt.

Im Rahmen des Programms konnen die
Wertpapiere an einer oder mehreren von der
jeweiligen Emittentin bestimmten weiteren
Borse(n) zugelassen werden. Es kdnnen
aulBerdem nicht-bérsennotierte Wertpapiere



Notification of the Base Prospectus

The Issuers have applied for a notification of
the Base Prospectus into Germany and
Austria.

Authorisation

The establishment, the annual update of the
Programme and issues of Securities under the
Programme were authorised by a resolution of
the relevant corporate bodies of MSIP in
meetings on or around 25 June 2014.

The establishment, the annual update of the
Programme and issues of Securities under the
Programme were authorised by a resolution of
the relevant corporate bodies of MSBV in
meetings on or around 26 April 2016

No separate authorisation is required for
Morgan Stanley with regard to the Guarantee.

Availability of Documents

So long as any of the Securities are
outstanding copies of the following documents
will be available, during usual business hours
on any weekday (Saturdays, Sundays and
public holidays excepted), at the office of the
Fiscal Agent:

(@)

a copy of the Base Prospectus (together
with any supplements thereto);

(b)  all documents incorporated by reference
into this Base Prospectus (as set out
under ‘"Incorporation by Reference"
below);

the memorandum and articles of
association (as applicable) of each of
the Issuers and of the Guarantor; and

()

(d) the Guarantee.

The Base Prospectus and all documents
incorporated by reference into this Base
Prospectus will also be published on the
website of the Luxembourg Stock Exchange
(www.bourse.lu).

In relation to Securities which are publicly
offered and/or which are listed on a regulated
market of any stock exchange, the relevant
Final Terms will be available on the website of
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begeben werden.
Notifizierung des Basisprospekts

Die Emittentinnen haben die Notifizierung
dieses Basisprospekts nach Deutschland und
Osterreich beantragt.

Genehmigung

Die Auflegung und jahrliche Aktualisierung des
Programms und die Emissionen von
Wertpapieren im Rahmen des Programms
wurden durch Beschluss der jeweiligen
Fuhrungsgremien von MSIP in Sitzungen am
oder um den 25. Juni 2014 genehmigt.

Die Auflegung und jahrliche Aktualisierung des
Programms und die Emissionen von
Wertpapieren im Rahmen des Programms
wurden durch Beschluss der jeweiligen
Fuhrungsgremien von MSBV in Sitzungen am
oder um den 26. April 2016 genehmigt.

Eine separate Genehmigung fir Morgan
Stanley in Bezug auf die Garantie ist nicht
erforderlich.

Verfigbarkeit von Dokumenten

Solange Wertpapiere ausstehen, stehen
Kopien der folgenden Dokumente wahrend
der Ublichen Geschéftszeiten an allen
Wochentagen (mit Ausnahme von Samstagen,
Sonntagen und gesetzlichen Feiertagen) bei
der Geschéftsstelle der Hauptzahlstelle zur
Verflgung:

(@ ein Exemplar des Basisprospekts (mit
allen Nachtragen);

(b) alle Dokumente, die per Verweis in
diesen Basisprospekt einbezogen
wurden (wie nachstehend unter
"Einbeziehung per Verweis"
dargelegt);

(©) die Satzungsdokumente
Emittentin und der Garantin; und

jeder

die Garantie.

(d)

Dieser Basisprospekt und alle per Verweis in

diesen Basisprospekt einbezogenen
Dokumente werden auRerdem auf der
Website der Luxemburger Borse

(www.bourse.lu) veréffentlicht.

Die jeweiligen Endglltigen Bedingungen fir
Wertpapiere, die  offentlich  angeboten
und/oder in einem regulierten Markt an einer
Borse zugelassen werden, werden auf der


http://www.bourse.lu/

the Issuer www.sp.morganstanley.com or
such other internet page as specified in the
applicable Final Terms and will, if legally
required, be published in any other form.

Publication

After approval of the Base Prospectus by the
CSSF, the Base Prospectus will be published
on the website of the Luxembourg Stock
Exchange (www.bourse.lu).

In case of an admission to trading on the
regulated market of the Luxembourg Stock
Exchange, any information in relation to the
Securities that is required to be published by
law, will be published either on the website of
the Luxembourg Stock Exchange
(www.bourse.lu) or in a daily newspaper with
general circulation in Luxembourg.

Incorporation by Reference

The following information shall be deemed to
be incorporated by reference in, and to form
part of, this Base Prospectus:

Relevant document and
information incorporated by
reference

Page

Registration Document

1. Registration Document dated
10 June 2016 of the Issuers and
the Guarantor (the "Registration
Document"). The Registration
Document comprises information
with regard to the Issuers and the
Guarantor.

Risk Factors (excluding the
paragraph headed “As a
finance subsidiary, MSFL
has no independent
operations and is expected
to have no independent
assets”)

Description of Morgan 22 - 60

Stanley

Website der Emittentin
www.sp.morganstanley.com oder einer
solchen anderen Internetseite, wie in den

anwendbaren Endgultigen  Bedingungen
angegeben, zur Verflgung gestellt und
gegebenenfalls in jeder anderen gesetzlich
vorgeschriebenen Form veroffentlicht.

Vero6ffentlichung

Nach Billigung des Basisprospekts durch die
CSSF wird der Basisprospekt auf der Website
der Luxemburger Boérse (www.bourse.lu)
verdffentlicht.

Im Falle einer Zulassung zum Handel im

regulierten Markt der Luxemburger Boérse
werden alle Informationen zZu den
Wertpapieren, deren Veroffentlichung

gesetzlich vorgeschrieben ist, entweder auf
der Website der Luxemburger Borse
(www.bourse.lu) oder in einer Tageszeitung
mit allgemeiner Verbreitung in Luxemburg
verdffentlicht.

Einbeziehung per Verweis

Die folgenden Informationen gelten als per
Verweis in diesen Basisprospekt einbezogen
und sind als Bestandteil desselben
anzusehen:

Mafgebliches Dokument und
per Verweis einbezogene
Information

Seite

Registrierungsformular

Registrierungsformular vom
10. Juni 2016 der Emittenten und der
Garantin (das "Registrierungs-

formular"). Das Registrierungs-
formular enthélt Informationen in

Bezug auf die Emittenten und die
Garantin.

(Registration Document dated

10 June 2016 of the Issuers and the
Guarantor.)

Risikofaktoren

Risk Factors (ausgenommen
der Abschnitt mit der Uberschrift
“As a finance subsidiary, MSFL
has no independent operations
and is expected to have no
independent assets")

Beschreibung von Morgan 22 - 60
Stanley

Description of Morgan Stanley
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Selected Financial 61
Information of Morgan
Stanley

Description of Morgan 62 - 66
Stanley & Co. International
plc
Selected Financial 67
Information of Morgan
Stanley & Co. International
plc
Description of Morgan 68 - 70
Stanley B.V.
Selected Financial 71
Information of Morgan
Stanley B.V.
Subsidiaries of Morgan 75 - 88
Stanley as at
31 December 2015
No document incorporated by
reference into the Registration
Document shall be incorporated
by reference into this Base
Prospectus.
Index of Defined Terms 89
First Supplement to the
Registration Document (the "First
Supplement") dated 19 October
2016.
First Supplement to the i-7

Registration Document

Financial Information

Morgan Stanley

Ausgewahlte 61
Finanzinformationen in Bezug

auf Morgan Stanley

Selected Financial Information

of Morgan Stanley

Beschreibung von Morgan 62 - 66
Stanley & Co. International plc
Description of Morgan Stanley &

Co. International plc

Ausgewahlte 67
Finanzinformationen in Bezug

auf Morgan Stanley & Co.
International plc

Selected Financial Information

of Morgan Stanley & Co.

International plc

Beschreibung von Morgan 68 - 70
Stanley B.V.
Description of Morgan Stanley

B.V.

Ausgewahlte 71
Finanzinformationen in Bezug

auf Morgan Stanley B.V.

Selected Financial Information

of Morgan Stanley B.V.

Tochtergesellschaften von 75 - 88
Morgan Stanley zum

31. Dezember 2015

Subsidiaries of Morgan Stanley

as at 31 December 2015

Keines der in das Registrierungs-
formular per Verweis einbezogenen
Dokumente wird in diesen
Basisprospekt per Verweis
einbezogen.

Verzeichnis definierter Begriffe 89
Index of Defined Terms

Erster Nachtrag zum
Registrierungsformular(der "Erste
Nachtrag") vom 19. Oktober 2016.

First Supplement to the Registration
Document dated 19 October 2016.

Erster Nachtrag zum i-7
Registrierungsformular

Finanzinformationen

Morgan Stanley
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Morgan Stanley Quarterly Report
on Form 10-Q for the quarterly
period ended 30 June 2016

Consolidated Statements of
Income (unaudited)

Consolidated Statements of
Comprehensive Income
(unaudited)

Consolidated Balance
Sheets (unaudited)

Consolidated Statements of
Changes in Total Equity
(unaudited)

Consolidated Statements of
Cash Flows (unaudited)

Notes to Consolidated
Financial Statements
(unaudited)

Report of Independent
Registered Public
Accounting Firm

Management's Discussion
and Analysis of Financial
Condition and Results of
Operations

Quantitative and Qualitative
Disclosures about Market
Risk

Controls and Procedures

Financial Data Supplement
(unaudited)

Legal Proceedings

Unregistered Sales of Equity
Securities and Use of
Proceeds

Signatures

71

72
107

108
120

121

122
127

128
129

130

Morgan Stanley Quartalsbericht nach
dem Formular 10-Q fiir den am 30.
Juni 2016 endenden Quartalszeitraum
(Morgan Stanley Quarterly Report on
Form 10-Q for the quarterly period
ended 30 June 2016)

Consolidated Statements of
Income (unaudited)

Consolidated Statements of
Comprehensive Income
(unaudited)

Consolidated Balance Sheets
(unaudited)

Consolidated Statements of
Changes in Total Equity
(unaudited)

Consolidated Statements of
Cash Flows (unaudited)

Notes to Consolidated Financial
Statements (unaudited)

Report of Independent
Registered Public Accounting
Firm

Management's Discussion and
Analysis of Financial Condition
and Results of Operations

Quantitative and Qualitative
Disclosures about Market Risk

Controls and Procedures

Financial Data Supplement
(unaudited)

Legal Proceedings

Unregistered Sales of Equity
Securities and Use of Proceeds

Signatures
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71

72 -
107

108 -
120

121

122 -
127

128
129

130



2.

3.

Morgan Stanley Quarterly Report

on Form 10-Q for the quarterly
period ended 31 March 2016

Condensed Consolidated
Statements of Income
(unaudited)

Condensed Consolidated
Statements of
Comprehensive Income
(unaudited)

Condensed Consolidated
Balance Sheet (unaudited)

Condensed Consolidated
Statements of Changes in
Total Equity (unaudited)

Condensed Consolidated
Statements of Cash Flows
(unaudited)

Notes to Condensed
Consolidated Financial
Statements (unaudited)

Report of Independent
Registered Public
Accounting Firm

Management's Discussion
and Analysis of Financial
Condition and Results of
Operations

Quantitative and Qualitative
Disclosures about Market
Risk

Controls and Procedures

Financial Data Supplement
(unaudited)

Legal Proceedings

Unregistered Sales of Equity

Securities and Use of
Proceeds

Signatures

Proxy Statement dated 1 April
2016

Overview of Voting Items

Morgan Stanley Quartalsbericht nach
dem Formular 10-Q fiir den am

31. Mérz 2016 endenden
Quartalszeitraum

(Morgan Stanley Quarterly Report on
Form 10-Q for the quarterly period
ended 31 March 2016)

1 Condensed Consolidated 1
Statements of Income
(unaudited)

2 Condensed Consolidated 2

Statements of Comprehensive
Income (unaudited)

3 Condensed Consolidated 3
Balance Sheet (unaudited)

4 Condensed Consolidated 4
Statements of Changes in Total
Equity (unaudited)

5 Condensed Consolidated 5
Statements of Cash Flows
(unaudited)

6 - 66 Notes to Condensed 6 - 66
Consolidated Financial
Statements (unaudited)

67 Report of Independent 67
Registered Public Accounting
Firm
68 - Management's Discussion and 68 -
106 Analysis of Financial Condition 106

and Results of Operations

107 - Quantitative and Qualitative 107 -
121 Disclosures about Market Risk 121
122 Controls and Procedures 122
123- Financial Data Supplement 123-
125 (unaudited) 125
126 Legal Proceedings 126
127 Unregistered Sales of Equity 127

Securities and Use of Proceeds

128 Signatures 128

Proxy Statement vom 1. April 2016
(Proxy Statement dated 1 April 2016)

5-10 Overview of Voting Items 5-10
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Registered Public
Accounting Firm

155

Registered Public Accounting
Firm

Corporate Governance 11-34 Corporate Governance 11-34
Audit Matters 35-37 Audit Matters 35-37
Executive Compensation 38 - 67 Executive Compensation 38 - 67
Ownership of Our Stock 68 — 70 Ownership of Our Stock 68 —-70
Equity Compensation Plan 71-78 Equity Compensation Plan 71-78
Shareholder Proposals 79 -83 Shareholder Proposals 79 — 83
Information About the 84 — 88 Information About the Annual 84 — 88
Annual Meeting Meeting
Annex A: 2007 Equity A-1 — A- Annex A: 2007 Equity Incentive A-1 — A-
Incentive Plan (As Proposed 9 Plan (As Proposed to Be 9
to Be Amended) Amended)
4. Morgan Stanley Annual Report on Morgan Stanley Jahresbericht nach
Form 10-K for the year ended 31 dem Formular 10-K fiir das
December 2015 Geschéftsjahr, das am 31. Dezember
2015 endete
(Morgan Stanley Annual Report on
Form 10-K for the year ended 31
December 2015)
Business 1-12 Business 1-12
Risk Factors 13-23 Risk Factors 13-23
Unresolved Staff Comments 23 Unresolved Staff Comments 23
Properties 23 Properties 23
Legal Proceedings 24-32 Legal Proceedings 24-32
Mine Safety Disclosures 32 Mine Safety Disclosures 32
Market for Registrant's 33-35 Market for Registrant's 33-35
Common Equity, Related Common Equity, Related
Stockholder Matters, Issuer Stockholder Matters, Issuer
Purchases of Equity Purchases of Equity Securities
Securities
Selected Financial Data 36-37 Selected Financial Data 36-37
Management's Discussion 38-97 Management's Discussion and 38-97
and Analysis of Financial Analysis of Financial Condition
Condition and Results of and Results of Operations
Operations
Quantitative and Qualitative 98-120 Quantitative and Qualitative 98-120
Disclosures about Market Disclosures about Market Risk
Risk
Financial Statements and 121- Financial Statements and 121-
Supplementary Data 258 Supplementary Data 258
Report of Independent 121 Report of Independent 121



Consolidated Statements 122
of Income
Consolidated Statements 123
of Comprehensive Income
Consolidated Statements 124
of Financial Condition
Consolidated Statements 125
of Changes in Total Equity
Consolidated Statements 126
of Cash Flows
Notes to Consolidated 127-
Financial Statements 250
Financial Data Supplement  251-
(Unaudited) 258
Changes in and 259
Disagreements with
Accountants on Accounting
and Financial Disclosure
Controls and Procedures 259-
261
Other Information 261
Directors, Executive Officers 262
and Corporate Governance
Executive Compensation 262
Security Ownership of 262
Certain Beneficial Owners
and Management and
Related Stockholder Matters
Certain Relationships and 262
Related Transactions, and
Director Independence
Principal Accounting Fees 262
and Services
Signatures S-1-S-2
MSIP
MSIP Half-yearly financial report
for the 6-months period ended 30
June 2016
Independent Auditor's 13
Report
Condensed Consolidated 14

Income Statement

Consolidated Statements of
Income

Consolidated Statements of
Comprehensive Income

Consolidated Statements of
Financial Condition

Consolidated Statements of
Changes in Total Equity

Consolidated Statements of
Cash Flows

Notes to Consolidated
Financial Statements

Financial Data Supplement
(Unaudited)

Changes in and Disagreements
with Accountants on Accounting
and Financial Disclosure

Controls and Procedures

Other Information

Directors, Executive Officers
and Corporate Governance

Executive Compensation

Security Ownership of Certain
Beneficial Owners and
Management and Related
Stockholder Matters

Certain Relationships and
Related Transactions, and
Director Independence

Principal Accounting Fees and
Services

Signatures
MSIP

MSIP Halbjahresfinanzbericht fir den
am 30. Juni 2016 endenden
Halbjahreszeitraum

Independent Auditor's Report

Condensed Consolidated
Income Statement
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122

123

124

125

126

127-

250

251-
258

259

259-
261

261
262

262
262

262

262

S-1-S-2

13

14



6.

7.

Condensed Consolidated
Statement of
Comprehensive Income

Condensed Consolidated
Statement of Changes in
Equity

Condensed Consolidated
Statement of Financial
Position

Condensed Consolidated
Statement of Cash Flows

Notes to the Condensed
Consolidated Financial
Statements

Report and Financial Statements
for the year ended 31 December
2015

Independent Auditor's
Report

Consolidated Income
Statement

Consolidated Statement of
Comprehensive Income

Consolidated Statement of
Changes in Equity

Consolidated Statement of
Financial Position

Consolidated Statement of
Cash Flows

Notes to the Consolidated
Financial Statements

Company statement of
Comprehensive Income

Company Statement of
Changes in Equity

Company Statement of
Financial Position

Notes to the Company
Financial Statements

Report and Financial Statements
for the year ended 31 December
2014

15

16

17

18

19-51

19-20

21

22

23

24

25

26-117

118

119

120

121-
158

Condensed Consolidated
Statement of Comprehensive
Income

Condensed Consolidated
Statement of Changes in Equity

Condensed Consolidated
Statement of Financial Position

Condensed Consolidated
Statement of Cash Flows

Notes to the Condensed
Consolidated Financial
Statements

Bericht und Jahresabschluss fir das

Geschéftsjahr, das am 31. Dezember
2015 endete

(Report and Financial Statements for
the year ended 31 December 2015)

Independent Auditor's Report

Consolidated Income Statement

Consolidated Statement of
Comprehensive Income

Consolidated Statement of
Changes in Equity

Consolidated Statement of
Financial Position

Consolidated Statement of
Cash Flows

Notes to the Consolidated
Financial Statements

Company statement of
Comprehensive Income

Company Statement of
Changes in Equity

Company Statement of
Financial Position

Notes to the Company Financial
Statements

Bericht und Jahresabschluss fir das

Geschéftsjahr, das am 31. Dezember
2014 endete

(Report and Financial Statements for
the year ended 31 December 2014)
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15

16

17

18

19-51

19-20

21

22

23

24

25

26-117

118

119

120

121-
158



9.

Independent Auditor's
Report

Consolidated Income
Statement

Consolidated Statement of
Comprehensive Income

Consolidated Statement of
Changes in Equity

Consolidated Statement of
Financial Position

Consolidated Statement of
Cash Flows

Notes to the Consolidated
Financial Statements

MSIP Balance Sheet

Notes to MSIP Financial
Statements

MSBV

Interim Financial Report for the
six months ended 30 June 2016

Condensed Statement of
Comprehensive Income

Condensed Statement of
Changes in Equity

Condensed Statement of
Financial Position

Condensed Statement of
Cash Flows

Notes to the Condensed
Financial Statements

Review report to the
shareholders of MSBV

Report and Financial Statements
for the year ended 31 December
2015

Statement of
Comprehensive Income

Statement of Changes in
Equity

15-16

17

18

19

20

21

22-124

125

126-
153

10

11-34

35

10

Independent Auditor's Report

Consolidated Income Statement

Consolidated Statement of
Comprehensive Income

Consolidated Statement of
Changes in Equity

Consolidated Statement of
Financial Position

Consolidated Statement of
Cash Flows

Notes to the Consolidated
Financial Statements

MSIP Balance Sheet

Notes to MSIP Financial
Statements

MSBV

Halbjahresfinanzbericht fir den am
30. Juni 2016 endenden Zeitraum
(Interim Financial Report for the six
months ended 30 June 2016)

Condensed Statement of
Comprehensive Income

Condensed Statement of
Changes in Equity

Condensed Statement of
Financial Position

Condensed Statement of Cash
Flows

Notes to the Condensed
Financial Statements

Review report to the
shareholders of MSBV

Bericht und Jahresabschluss fir das

Geschéftsjahr, das am 31. Dezember
2015 endete

(Report and Financial Statements for
the year ended 31 December 2015)

Statement of Comprehensive
Income

Statement of Changes in Equity
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15-16

17

18

19

20

21

22-124

125

126-
153

10

11-34

35

10
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Issue Specific Terms and 223 -

Conditions of the Notes 522
3. Base Prospectus for

Commodity and Currency

Linked Notes and

Certificates dated

26 June 2015

General Terms and 136 -

Conditions of the Notes 165

Issue Specific Terms and 166 -

Conditions of the Notes 465

Form of Final Terms 466 -

473

Any statement contained in this Base

Prospectus or any documents incorporated by
reference herein, shall be modified or
superseded for the purpose of this Base
Prospectus to the extent that a statement
contained in any document subsequently
incorporated by reference modifies or
supersedes such statement.

For the avoidance of doubt, such parts of the
documents from which information has been
incorporated by reference herein which are
not explicitly listed in the cross-reference list
above (including any documents incorporated
by reference in such document), are not
incorporated by reference into this Base
Prospectus. Information contained in such
parts is either of no relevance for an investor
or covered in other parts of this Base
Prospectus and is not required by the relevant
schedules of Commission  Regulation
No. 809/2004.

With the exception of links to the electronic
addresses where information incorporated by
reference is available, the content of any
website indicated in this Base Prospectus
does not form part of this Base Prospectus.

Ratings

Morgan Stanley's Quarterly Report on Form
10-Q for the quarterly period ended 30 June
2016 (at page 96), incorporated by reference,
includes details of the long-term and short-
term credit ratings assigned to Morgan Stanley
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Emissionsspezifische 223 -
Bedingungen der 522
Schuldverschreibungen
Basisprospekt fir Waren- und
Wahrungsbezogene
Schuldverschreibungen und
Zertifikate vom 26. Juni 2015
Allgemeine Emissions- 136 -
bedingungen der 165
Schuldverschreibungen
Emissionsspezifische 166 -
Bedingungen der 465
Schuldverschreibungen
Muster Endglltige Bedingungen 466 -
473

Alle in diesem Basisprospekt enthaltenen
Erklarungen oder die per Verweis darin
einbezogenen Dokumente gelten fir Zwecke
dieses Basisprospekts als geandert oder
ersetzt, soweit sie durch eine in einem
nachtraglich per Verweis einbezogenen
Dokument enthaltene Erklarung geandert oder
ersetzt wurden.

Zur Klarstellung: solche Abschnitte der
Dokumente, aus denen Informationen per
Verweis einbezogen werden, welche nicht
ausdrticklich in vorstehender Querverweisliste
aufgefihrt  werden  (einschlieRlich  der
Dokumente, die per Verweis in diese
Dokumente einbezogen wurden), gelten nicht
als per Verweis in diesen Basisprospekt
einbezogen. Informationen, die in solchen
Abschnitten enthalten sind, sind entweder fur
einen Investor nicht von Bedeutung oder in
anderen Teilen dieses Basisprospekts
abgedeckt und nicht erforderlich gemald den
mafgeblichen Anhéngen der Verordnung der
Kommission Nr. 809/20014.

Mit der Ausnahme von Verlinkungen auf
elektronische Adressen, wo Informationen, die
per Verweise einbezogen werden, verfugbar
sind, ist der Inhalt von Webseiten, die in
diesem Basisprospekt angegeben werden,
nicht Teil des Basisprospekts.

Ratings

Der per Verweis einbezogene Quartalsbericht
von Morgan Stanley auf dem Formular 10-Q
fur den am 30. Juni 2016 Quartalszeitraum
(auf der Seite 96) enthalt Angaben zu
Kreditratings fur langfristige und kurzfristige



by DBRS, Inc. ("DBRS"), Fitch Ratings, Inc.
("Fitch™), Moody's Investor Services, Inc.
("Moody’s"), Rating and Investment
Information, Inc. ("R&I") and Standard &
Poor's Financial Services LLC through its
business wunit Standard & Poor's Global
Ratings ("S&P").

As of the date of this Base Prospectus,
Morgan Stanley’'s short-term and long-term
debt has been respectively rated (i) P-2 and
A3, with a stable outlook, by Moody's" and
(i) A-2 and BBB+, with a stable outlook, by
S&P and (iii) R-1 (middle) and A (high), with a
stable outlook by DBRS and (iv) F1 and A,
with a stable outlook by Fitch and (v) a-1 and
A-, with a stable outlook by R&l.

As of the date of this Base Prospectus, MSIP's
short-term and long-term debt has been
respectively rated (i) P-1 and Al, with a stable
outlook, by Moody's and (ii) A-1 and A, with a
credit watch stable outlook, by S&P.

MSBY is not rated.

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

DBRS:

DBRS is not established in the European
Economic Area ("EEA") but the ratings it has
assigned to Morgan Stanley may be endorsed
by DBRS Ratings Limited, which is
established in the EEA and registered under
Regulation 1060/2009 of the European
Parliament and of the Council of
16 September 2009 on credit rating agencies
(the "CRA Regulation"), as amended from
time to time, by the relevant competent
authority.
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Verbindlichkeiten, die Morgan Stanley von
DBRS, Inc. ("DBRS"), Fitch Ratings, Inc.
("Fitch™), Moody's Investor Services, Inc.
("Moody’s"), Rating and Investment
Information, Inc. ("R&I") und Standard &
Poor's Financial Services LLC durch ihre
Geschéftseinheit Standard & Poor's Global
Ratings ("S&P") vergeben wurden.

Zum Datum dieses Basisprospekts wurden fir
Morgan Stanleys kurzfristige und langfristige
Verbindlichkeiten mit (i) P-2 beziehungsweise
A3, mit stabilem Ausblick, durch Moody's und
(i) A-2 beziehungsweise BBB+, mit stabilem
Ausblick, durch S&P und (iii) R-1 (middle)
beziehungsweise A (high), mit stabilem
Ausblick  durch DBRS und (iv) F1
beziehungsweise A, mit stabilem Ausblick,
durch Fitch und (v) a-1 beziehungsweise A-,
mit einem stabilem Ausblick, durch R&l
bewertet.

Zum Datum dieses Basisprospekts
wurden MSIPs kurzfristige und langfristige
Verbindlichkeiten mit @i P-1
beziehungsweise  Al, mit  stabilem
Ausblick, durch Moody's und (i) A-1
beziehungsweise A, mit Credit Watch
stabiler Ausblick, durch S&P bewertet.

MSBYV verfugt Uber kein Rating.

Fur die im Rahmen des Programmes
begebenen Wertpapiere kann ein Rating
vorhanden sein oder nicht. Ein Rating stellt
keine Empfehlung zum Kauf, Verkauf oder
Halten von Wertpapieren dar und kann von
der Rating-Agentur, die das Rating vergeben
hat, jederzeit aufgehoben, Kkorrigiert oder
zurlickgezogen werden.

DBRS:

DBRS hat ihren Sitz nicht im Européischen
Wirtschaftsraum ("EWR"), allerdings kann das
Rating, das sie Morgan Stanley zugeteilt hat,
durch DBRS Rating Limited erteilt werden,
eine Ratingagentur, welche ihren Sitz im EWR
hat und die entsprechend den Bestimmungen
der Verordnung (EG) Nr.1060/2009 des
Europdischen Parlaments und des Rats vom
16. September 2009 Uber Ratingagenturen, in
der jeweils geanderten Fassung (die "CRA
Verordnung") durch die zustandige
Aufsichtsbehérde registriert wurde.



General Information on the ratings (from the
website of DBRS)

Long-Term:

AAA Highest credit quality. The capacity for
the payment of financial obligations is
exceptionally high and unlikely to be adversely
affected by future events.

AA Superior credit quality. The capacity for
the payment of financial obligations is
considered high. Credit quality differs from
AAA only to a small degree. Unlikely to be
significantly vulnerable to future events.

A Good credit quality. The capacity for the
payment of financial obligations is substantial,
but of lesser credit quality than AA. May be
vulnerable to future events, but qualifying
negative factors are considered manageable.

BBB Adequate credit quality. The capacity for
the payment of financial obligations is
considered acceptable. May be vulnerable to
future events.

BB Speculative, non investment-grade credit
quality. The capacity for the payment of
financial obligations is uncertain. Vulnerable to
future events.

B Highly speculative credit quality. There is a
high level of uncertainty as to the capacity to
meet financial obligations.

CCC / CC /| C Very highly speculative credit
quality. In danger of defaulting on financial
obligations. There is little difference between
these three categories, although CC and C
ratings are normally applied to obligations that
are seen as highly likely to default, or
subordinated to obligations rated in the CCC
to B range. Obligations in respect of which
default has not technically taken place but is
considered inevitable may be rated in the C
category.

D A financial obligation has not been met or it
is clear that a financial obligation will not be
met in the near future or a debt instrument has
been subject to a distressed exchange. A
downgrade to D may not immediately follow
an insolvency or restructuring filing as grace
periods or extenuating circumstances may
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Allgemeine Informationen zu den Ratings
(von der Webseite von DBRS)

Langfristiq:

AAA hoéchste Kreditqualitat. Die Fahigkeit zur
Zahlung von Finanzverbindlichkeiten st
besonders hoch und es ist unwahrscheinlich,
dass diese durch zukinftige Ereignisse
negativ beeinflusst wird.

AA hohe Kreditqualitat. Die Fahigkeit zur
Zahlung von Finanzverbindlichkeiten ist hoch.
Die Kreditqualitat unterscheidet sich von AAA
nur in geringem Male. Eine wesentliche
Anfélligkeit fir zukinftige Ereignisse ist
unwahrscheinlich.

A gute Kreditqualitdt. Die Fahigkeit zur
Zahlung von Finanzverbindlichkeiten ist stabil,
jedoch von einer niedrigeren Kreditqualitat als
AA. Kann anfallig fir zukinftige Ereignisse

sein, jedoch werden die qualifizierenden
negativen Faktoren als kontrollierbar
betrachtet.

BBB Adaquate Kreditqualitdt. Die F&higkeit
zur Zahlung von Finanzverbindlichkeiten wird
als akzeptabel betrachtet. Kann fiir zukiinftige
Ereignisse anfallig sein.

BB Spekulative, non-investment-grade
Kreditqualitat. Die Fahigkeit zur Zahlung von
Finanzverbindlichkeiten ist unsicher. Anfallig
fiir zukunftige Ereignisse.

B Hoch spekulative Kreditqualitat. Es besteht
ein hohes MaRR an Unsicherheit in Bezug auf
die Fahigkeit, die Finanzverbindlichkeiten zu
bedienen.

CCC / CC | C Hochst spekulative Kredit-
qualitéat. Es besteht die Gefahr von Ausfallen
bei der Bedienung von Finanzverbindlich-
keiten. Es besteht ein kleiner Unterschied
zwischen diesen Kategorien, wobei Ratings
der Stufen CC und C normalerweise fir
Verbindlichkeiten vergeben werden, deren
Ausfall als sehr wahrscheinlich gilt oder die im
Rang nach Verbindlichkeiten der Stufen CCC
bis B stehen. Verbindlichkeiten, die technisch
nicht ausgefallen sind aber deren Ausfall als
unvermeidlich angesehen wird, werden in die
Kategorie C eingestuft.

D eine Finanzverbindlichkeit wurde nicht

bedient oder es steht fest, dass eine
Finanzverbindlichkeit in der nahen Zukunft
nicht bedient werden wird oder ein

Schuldinstrument war Gegenstand eines not-
leidenden Austauschs. Eine Abwertung auf D
wird nicht unmittelbar zu einer Insolvenz oder



exist.

All rating categories other than AAA and D
also contain subcategories “(high)" and
"(low)". The absence of either a "(high)" or
"(low)" designation indicates the rating is in the
middle of the category.

Short-Term:

R-1 (high) Highest credit quality. The capacity
for the payment of short-term financial
obligations as they fall due is exceptionally
high. Unlikely to be adversely affected by
future events.

R-1 (middle) Superior credit quality. The
capacity for the payment of short-term
financial obligations as they fall due is very
high. Differs from R-1 (high) by a relatively
modest degree. Unlikely to be significantly
vulnerable to future events.

R-1 (low) Good credit quality. The capacity for
the payment of short-term financial obligations
as they fall due is substantial. Overall strength
is not as favorable as higher rating categories.
May be vulnerable to future events, but
qualifying negative factors are considered
manageable.

R-2 (high) Upper end of adequate credit
quality. The capacity for the payment of short-
term financial obligations as they fall due is
acceptable. May be vulnerable to future
events.

R-2 (middle) Adequate credit quality. The
capacity for the payment of short-term
financial obligations as they fall due is
acceptable. May be vulnerable to future
events or may be exposed to other factors that
could reduce credit quality.

R-2 (low) Lower end of adequate credit
quality. The capacity for the payment of short-
term financial obligations as they fall due is
acceptable. May be vulnerable to future
events. A number of challenges are present
that could affect the issuer's ability to meet
such obligations.
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fahren, da
abschwachende

eine Restrukturierung
Heilungsfristen oder
Umstande existieren kdnnen.

Alle Rating Kategorien mit Ausnahme von
AAA  und D enthalten ferner die
Unterkategorien "(hoch)" und "(niedrig)". Die
Abwesenheit von entweder einer "(hoch)" oder

"(niedrig)" Einstufung zeigt an, dass das
Rating sich in der Mitte der Kategorie befindet.
Kurzfristig:

R-1 (hoch) Hoéchste Bonitatsstufe. Die
Mdoglichkeit kurzfristige und fallige

Zahlungsverpflichtungen bedienen zu kdénnen
ist aulRergewohnlich hoch. Unwahrscheinlich

durch  zukinftige  Ereignisse  nachteilig
beeinflusst zu werden.

R-2 (mittel) Sehr hohe Bonitat. Die
Mdoglichkeit kurzfristige und fallige

Zahlungsverpflichtungen bedienen zu kdénnen
ist sehr hoch. Unterscheidet sich von R-1
(hoch) in geringem Mafle. Unwahrscheinlich
durch  zukiinftige Ereignisse  signifikant
beeintrachtigt zu werden.

R-1 (niedrig) Gute Bonitat. Die Mdglichkeit
der Zahlung von kurzfristigen und féalligen
finanziellen Verpflichtungen ist erheblich. Die
allgemeine Stéarke ist nicht so ausgepragt wie
in den hdheren Bewertungsstufen. Es besteht
eine Anféalligkeit in Bezug auf zukinftige
Ereignisse, aber negative Einflisse werden
als beherrschbar eingestuft.

R-2 (hoch) Oberes Ende einer adaquaten

Bonitat. Die Madoglichkeit der Zahlung von
kurzfristigen und falligen finanziellen
Verpflichtungen ist akzeptabel. Es besteht

eine Anfalligkeit
Ereignisse.

in Bezug auf zukilnftige

R-2 (mittel) Adaquate Bonitat. Die Mdéglichkeit
der Zahlung von Kkurzfristigen und falligen
finanziellen Verpflichtungen ist akzeptabel. Es
besteht eine Anfélligkeit in Bezug auf
zukinftige Ereignisse und/oder die Mdglichkeit
anderen Ereignissen ausgesetzt zu sein, die
die Bonitéat verringern kdnnten.

R-2 (niedrig) Unteres Ende einer adéquaten
Bonitat. Die Madoglichkeit der Zahlung von
kurzfristigen und falligen finanziellen
Verpflichtungen ist akzeptabel. Es besteht
eine Anféalligkeit in Bezug auf zukinftige
Ereignisse. Es gilt mehrere aktuelle
Herausforderungen, die es zu bewalltigen gilt
und auch gleichzeitig die Mdoglichkeit des
Emmitenten beeintrachtigt seinen Zahlungs-



R-3 Lowest end of adequate credit quality.
There is a capacity for the payment of short-
term financial obligations as they fall due. May
be wvulnerable to future events and the
certainty of meeting such obligations could be
impacted by a variety of developments.

R-4 Speculative credit quality. The capacity for
the payment of short-term financial obligations
as they fall due is uncertain.

R-5 Highly speculative credit quality. There is
a high level of uncertainty as to the capacity to
meet short-term financial obligations as they
fall due.

D When the issuer has filed under any
applicable bankruptcy, insolvency or winding
up statute or there is a failure to satisfy an
obligation after the exhaustion of grace
periods, a downgrade to D may occur. DBRS
may also use SD (Selective Default) in cases
where only some securities are impacted,
such as the case of a “distressed exchange”.

Fitch:

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

General Information on the ratings (from the
website of Fitch)

Long-Term:
The terms ‘“investment grade" and
"speculative  grade" have  established

themselves over time as shorthand to describe
the categories ‘AAA’ to ‘BBB’ (investment
grade) and ‘BB’ to ‘D’ (speculative grade). The
terms "investment grade" and "speculative
grade" are market conventions, and do not
imply any recommendation or endorsement of
a specific security for investment purposes.
“Investment grade" categories indicate
relatively low to moderate credit risk, while
ratings in the "speculative" categories either
signal a higher level of credit risk or that a
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verpflichtungen nachzukonnen.

R-3 Unterestes Ende einer adaquaten Bonitat.
Es besteht die Mdglichekit fur die Zahlung von
kurzfristigen und falligen finanziellen
Verpflichtungen. Es besteht eine Anfalligkeit in
Bezug auf zukinftige Ereignisse und der
Gewissheit, dass solche Zahlungs-
verpflichtungen durch verschiedene Ver-
pflichtungen beeintrachtigt werden kénnte.

R-4 Spekulative Bonitat. Die Mdglichkeit der
Zahlung von  kurzfristigen  finanziellen
Verpflichtungen ist ungewiss.

R-5 Hoch spekulative Bonitat. Es besteht ein
hohes Mall an Ungewissheit, ob die
Mdoglichkeit fallige kurzfristige finanzielle
Verpflichtungen bedienen zu kénnen gegeben
ist.

D Falls der Emmitent gemaR eines geltenden
Konkurs-, Insolvenz- oder Liquidations-
gesetzes einen Antrag gestellt hat oder falls er
einer  Zahlungsverpflichtung nicht nach-
kommen kann nachdem eine ihm gestellte
Frist abgelaufen st so kann eine
Herabstufung der Bewertung auf Stufe D
erfolgen. DBRS kann auch eine Bewertung als
SD (Selektive Zahlungsunfahigkeit) vergeben,
wenn nur einige Sicherheiten betroffen sind
wie zum Beispiel eines ,not-leidenden
Austauschs”.

Fitch:

Fitch hat ihren Sitz nicht im EWR, allerdings
kann das Rating, das sie Morgan Stanley
zugeteilt hat, durch Fitch Ratings Limited
erteilt werden, eine Ratingagentur, welche
ihren Sitz im EWR hat und die entsprechend
der CRA Verordnung durch die zusténdige
Aufsichtsbehérde registriert wurde.

Allgemeine Informationen zu den Ratings (von
der Webseite von Fitch)

Langfristig:

Die Begriffe "investment grade" und
"speculative grade" haben sich Uber die Zeit
eingebirgert als Stichwort, um die Kategorien
‘AAA’ bis ‘BBB’ (investment grade) und ‘BB’
bis ‘D’ (speculative grade) zu beschreiben. Die
Begriffe "investment grade" und "speculative
grade" sind  Marktgepflogenheiten  und
beinhalten keine Empfehlung oder
Befurwortung eines bestimmten Wertpapiers
zu Investitionszwecken. "Investment grade"
Kategorien geben ein relativ geringes bis
moderates  Kreditrisiko an, wohingegen
Ratings in den "speculative" Kategorien



default has already occurred.

Short-Term:

F1 Indicates the strongest intrinsic capacity for
timely payment of financial commitments; may
have an added "+" to denote any exceptionally
strong credit feature.

F2 Good intrinsic capacity for timely payment
of financial commitments.

F3 The intrinsic capacity for timely payment of
financial commitments is adequate.

B Minimal capacity for timely payment of
financial commitments, plus heightened
vulnerability to near term adverse changes in
financial and economic conditions.

C Default is a real possibility.

RD Indicates an entity that has defaulted on
one or more of its financial commitments,
although it continues to meet other financial
obligations. Typically applicable to entity
ratings only.

D Indicates a broad-based default event for an
entity, or the default of a short-term obligation.

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.

General Information on the ratings (from the
website of Moody'’s)

Long-Term:

Moody's long-term obligation ratings are
opinions of the relative credit risk of fixed-
income obligations with an original maturity of
one year or more. They address the possibility
that a financial obligation will not be honored
as promised. Such ratings use Moody’'s Global
Scale and reflect both the likelihood of default
and any financial loss suffered in the event of
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des
ein

entweder einen  hoheren  Grad
Kreditrisikos anzeigen oder, dass
Zahlungsausfall bereits stattgefunden hat.

Kurzfristig:

F1 Bezeichnet die beste Mdglichkeit fiir eine
rechtzeitige Zahlung der finanziellen
Verpflichtungen; ein "+" kann hinzugefligt sein,
um eine aullergewothnlich gute Bonitét
hervorzuheben.

F 2 Gute Mdoglichkeit fur eine rechtzeitige
Zahlung der finanziellen Verpflichtungen.

F 3 Mdglichkeit zur fristgerechten Zahlung der
finanziellen Verpflichtungen.

B Minimale Madglichkeit zur fristgerechten
Zahlung der finanziellen Verpflichtungen sowie
Bestehen einer erhéhten Anfalligkeit fir
kurzfristige negative Veranderungen der
finanziellen und wirtschaftlichen Bedingungen.

C Die Mdoglichkeit des Zahlungsverzugs

besteht.
RD Bezeichnet ein Unternehmen, das
innerhalb einer oder mehreren seiner

finanziellen Verpflichtungen in Verzug geraten

ist, obwohl es weiterhin andere finanzielle
Verpflichtungen bedienen kann.
Typischerweise nur anwendbar auf

Bewertungen von Unternehmen.

D Bezeichnet den weiten Zahlungsverzug

eines Unternehmens, oder den Verzug
innerhalb kurfristiger Verpflichtungen.
Moody’s (EU Bestatigt):

Moody's hat ihren Sitz nicht im EWR,

allerdings kann das Rating, das sie Morgan
Stanley zugeteilt hat, durch Moody's Investors
Service Limited erteilt werden, eine
Ratingagentur, welche ihren Sitz im EWR hat
und die entsprechend der CRA Verordnung
durch die zustandige Aufsichtsbehorde
registriert wurde.

Allgemeine Informationen zu den Ratings (von
der Webseite von Moody's)

Langfristig:

Moody’s Ratings von langfristigen
Verbindlichkeiten sind Einschatzungen des
relativen Kreditrisikos von festverzinslichen
Verbindlichkeiten mit einer urspringlichen
Laufzeit von mindestens einem Jahr. Diese
berucksichtigen die Mdglichkeit, dass eine
Finanzverbindlichkeit nicht wie versprochen
bertcksichtigt wird. Solche Ratings beruhen



default.

Aaa Obligations rated Aaa are judged to be of
the highest quality, with minimal credit risk.

Aa Obligations rated Aa are judged to be of
high quality and are subject to very low credit
risk.

A Obligations rated A are considered upper-
medium grade and are subject to low credit
risk.

Baa Obligations rated Baa are subject to
moderate credit risk. They are considered
medium grade and as such may possess
certain speculative characteristics.

Ba Obligations rated Ba are judged to have
speculative elements and are subject to
substantial credit risk.

B Obligations rated B are considered
speculative and are subject to high credit risk.

Caa Obligations rated Caa are judged to be of
poor standing and are subject to very high
credit risk.

Ca Obligations rated Ca are highly speculative
and are likely in, or very near, default, with
some prospect of recovery of principal and
interest.

C Obligations rated C are the lowest rated
class of bonds and are typically in default, with
little prospect for recovery of principal or
interest.

Note: Moody's appends numerical modifiers 1,
2, and 3 to each generic rating classification
from Aa through Caa. The modifier 1 indicates
that the obligation ranks in the higher end of
its generic rating category; the modifier 2
indicates a mid-range ranking; and the
modifier 3 indicates a ranking in the lower end
of that generic rating category.
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auf dem Moody’'s Global Scale und geben
sowohl die Wahrscheinlichkeit eines Ausfalls
und eines finanziellen Verlusts im Falle eines
Ausfalles wider.

Aaa Verbindlichkeiten, die als Aaa eingestuft
werden, sind als von der héchsten Qualitat
einzuschatzen, mit einem minimalen
Kreditrisiko.

Aa Verbindlichkeiten, die als Aa eingestuft
werden, sind als von hoher Qualitat
einzuschatzen und verfligen Uber ein sehr
geringes Kreditrisiko.

A Verbindlichkeiten, die als A eingestuft
werden, werden als Uberdurchschnittlich
(upper-medium grade) angesehen und sind
Gegenstand eines niedrigen Kreditrisikos.

Baa Verbindlichkeiten, die als Baa eingestuft
werden, verfigen (Uber ein moderates
Kreditrisiko. Diese werden als durchschnittlich
(medium grade) angesehen und als solche
Uber bestimmte spekulative Eigenschaften
verflgen.

Ba Verbindlichkeiten, die als Ba eingestuft
werden, sind so einzuschatzen, dass sie Uber
spekulative Elemente verfligen und verfiigen
Uber ein wesentliches Kreditrisiko.

B Verbindlichkeiten, die als B eingestuft
werden, werden als spekulativ angesehen und
verfligen Uber ein hohes Kreditrisiko.

Caa Verbindlichkeiten, die als Caa eingestuft
werden, haben eine schlechte Stellung und
verfligen Uber ein sehr hohes Kreditrisiko.

Ca Verbindlichkeiten, die als Caa eingestuft
werden, sind hoch spekulativ und werden
wahrscheinlich ausfallen oder sind sehr nah
an einem Ausfall, mit einer gewissen Aussicht
auf die Erfillung von Tilgung und Zinsen.

C Verbindlichkeiten, die als C eingestuft
werden, sind die niedrigste Klasse von
Wertpapieren, fur die ein Rating vergeben wird
und fallen typischerweise aus, mit einer
geringen Aussicht auf die Erfillung von
Tilgung oder Zinsen.

Hinweis: Moody’s verwendet die numerischen
Anhédnge 1, 2 und 3 fiur die allgemeinen
Ratings der Einstufungen von Aa bis Caa. Der

Anhang 1  bedeutet, dass sich  die
Verbindlichkeit am oberen Ende der
allgemeinen Ratingkategorie befindet; der
Anhang 2  bedeutet, dass sich  die
Verbindlichkeit im mittleren Bereich der

befindet und Anhang 3 bedeutet, dass sich



Short-term:

P-1 lIssuers (or supporting institutions) rated
Prime-1 have a superior ability to repay short-
term debt obligations.

P-2 lIssuers (or supporting institutions) rated
Prime-2 have a strong ability to repay short-
term debt obligations.

P-3 Issuers (or supporting institutions) rated
Prime-3 have an acceptable ability to repay
short-term obligations.

NP Issuers (or supporting institutions) rated
Not Prime do not fall within any of the Prime
rating categories.

R&lI:

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

General Information on the ratings (from the
website of R&I)

An Issuer Rating is R&l's opinion on an
issuer's general capacity to fulfill its financial
obligations and is, in principle, assigned to all
issuers.

Long-Term:

AAA Highest creditworthiness supported by
many excellent factors.

AA Very high creditworthiness supported by
some excellent factors.

A High creditworthiness supported by a few
excellent factors.

BBB Creditworthiness is sufficient, though
some factors require attention in times of
major environmental changes.

BB Creditworthiness is sufficient for the time
being, though some factors require due
attention in times of environmental changes.
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das Rating am unteren Ende der allgemeinen
Ratingkategorie befindet.

Kurzfristig:

P-1 Emittenten (oder unterstiitzende
Institutionen) die mit Prime-1 bewertet werden,
verflgen in herausragender Weise Uber die

Fahigkeit, ihre  kurzfristigen  Zahlungs-
verpflichtungen zurtickzuzahlen.
pP-2 Emittenten (oder unterstitzende

Institutionen) die mit Prime-2 bewertet werden,
in hohem MaRe Uber die Fahigkeit, ihre
kurzfristigen Zahlungsverpflichtungen
zuruickzuzahlen.

P-3 Emittenten (oder unterstitzende
Institutionen) die mit Prime-3 bewertet werden,
verfigen in ausreichendem Mal3e Uber die
Fahigkeit, ihre kurzfristigen Zahlungsver-
pflcihtungen zuriickzuzahlen.

NP Emittenten (oder unterstitzende
Institutionen) die mit Nicht Prime bewertet
werden, fallen in keine der Prime
Bewertungskategorien.

R&l:

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

Allgemeine Informationen zu den Ratings (von
der Webseite von R&lI)

Ein Emittentenrating ist die Einschatzung von
R&l beziiglich der allgemeinen Fahigkeit eines
Emittenten, seine Finanzverbindlichkeiten zu
erfillen und wird im Allgemeinen allen
Emittenten vergeben.

Langfristig:

AAA Hochste Kreditwirdigkeit,
durch viele exzellente Faktoren.

unterstutzt

AA Sehr hohe Kreditwirdigkeit, unterstutzt
durch einige exzellente Faktoren.

AA Hohe Kreditwirdigkeit, unterstitzt durch
wenige exzellente Faktoren.

BBB Die Kreditwirdigkeit ist ausreichend,
obwohl einige Faktoren der Aufmerksamkeit

hinsichtlich wesentlicher Anderungen im
Marktumfeld bedurfen.

BB Die Kreditwirdigkeit ist derzeit
ausreichend, obwohl einige Faktoren der
gebotenen Aufmerksamkeit hinsichtlich
wesentlicher Anderungen im Marktumfeld



B Creditworthiness is questionable and some
factors require constant attention.

CCC Creditworthiness is highly questionable
and a financial obligation of an issuer is likely
to default.

CC All of the financial obligations of an issuer
are likely to default.

D R&l believes that all of the financial
obligations of an issuer are in default.

A plus (+) or minus (-) sigh may be appended
to the categories from AA to CCC to indicate
relative standing within each rating category.
The plus and minus signs are part of the rating
symbols.

Short-Term:

a-1* Certainty of the fulfillment of a short-term
obligation is high.

* A plus (+) sign may be appended to the a-1
category to indicate a particularly high level of
the certainty. The plus sign is part of the rating
symbols.

a-2 Certainty of the fulfillment of a short-term
obligation is high, though some factors require
attention.

a-3 Certainty of the fulfillment of a short-term
obligation is sufficient for the time being,
though some factors require attention in times
of major environmental changes.

b Certainty of the fulfilment of a short-term
obligation is not equal to that of a short-term
obligation rated in the 'a' categories and some
factors require attention.

¢ The lowest rating. A short-term obligation is
in default or is highly likely to default.

S&P:

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
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bediirfen.

B Die Kreditwirdigkeit ist fraglich und einige
Faktoren bedtrfen der permanenten
Aufmerksamkeit.

CCC Die Kreditwirdigkeit ist héchst fraglich
und eine Finanzverbindlichkeit eines
Emittenten fallt wahrscheinlich aus.

CC Samtliche Finanzverbindlichkeiten eines
Emittenten fallen wahrscheinlich aus.

D R&l ist der Ansicht, dass alle
Finanzverbindlichkeiten  eines  Emittenten
ausfallen.

Ein Pluszeichen (+) oder Minuszeichen (-)
kann den Kategorien von AA bis CCC
angefigt werden, um die relative Einordnung
innerhalb jeder Ratingkategorie anzuzeigen.
Die Plus- und Minuszeichen sind Teil des
Ratingsymbols.

Kurzfristig:

a-1* Die Erfullungswahrscheinlichkeit einer
kurzfristigen Verbindlichkeit ist hoch.

*Um auf eine besonders hohe Bonitat
hinweisen zu kénnen kann ein Pluszeichen (+)
an die a-1 Kategorie angeflgt werden. Das
Pluszeichen ist Teil des Rating-Symbols.

a-2 Die Erfullungswahrscheinlichkeit einer
kurzfristigen Verbindlichkeit ist hoch, obwohl
einige Faktoren Aufmerksamkeit erfordern.

a-3 Die Erfullungswahrscheinlichkeit einer
kurzfristigen  Verbindlichkeit ist  vorerst
ausreichend, obwohl einige Faktoren wéahrend
wesentlichen Verédnderungen des Umfelds
Aufmerksamkeit erfordern.

b Die Erfullungswahrscheinlichkeit einer
kurzfristigen Verbindlichkeit entspricht nicht
der einer kurzfristigen Verbindlichkeit, die mit
einer der ,a' Kategorien bewertet wurde und
einige Faktoren erfordern Aufmerksamkeit.

¢ Die niedrigste Bewertung. Eine kurzfristige
Verbindlichkeit ist in Zahlungsverzug oder
hdchst wahrscheinlich in Zahlungsverzug.

S&P:

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



authority.

General Information on the ratings (from the
website of S&P)

Long-Term:

AAA Extremely strong capacity to meet
financial commitments. Highest Rating.

AA Very strong capacity to meet financial
commitments.

A Strong capacity to meet financial
commitments, but somewhat susceptible to
adverse economic conditions and changes in
circumstances.

BBB Adequate capacity to meet financial
commitments, but more subject to adverse
economic conditions.

BBB- Considered lowest investment grade by
market participants.

BB+ Considered highest speculative grade by
market participants.

BB Less vulnerable in the near-term but faces
major ongoing uncertainties to adverse
business, financial and economic conditions.

B More vulnerable to adverse business,
financial and economic conditions but
currently has the capacity to meet financial
commitments.

CCC Currently vulnerable and dependent on
favorable business, financial and economic
conditions to meet financial commitments.

CC Currently highly vulnerable.

C Currently highly vulnerable obligations and
other defined circumstances.

D Payment default on financial commitments.

Note: Ratings from ‘AA’ to ‘CCC’ may be
modified by the addition of a plus (+) or minus
(-) sign to show relative standing within the
major rating categories.
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durch die zustandige Aufsichtsbehorde

registriert wurde.

Allgemeine Informationen zu den Ratings (von
der Webseite von S&P)

Langfristig:

AAA Extrem starke Fahigkeit die finanziellen
Verpflichtungen zu erfillen. Hochstes Rating.

AA Sehr starke Fahigkeit die finanziellen
Verpflichtungen zu erfillen.

A  Starke  Fahigkeit die finanziellen
Verpflichtungen zu erfullen, jedoch etwas
anfallig gegenlber negativen wirtschaftlichen
Verhdltnissen und  Verdnderungen der
Umstande.

BBB Angemessene Fahigkeit die finanziellen
Verpflichtungen zu erfillen, jedoch starker
negativen wirtschaftlichen Bedingungen
ausgesetzt.

BBB- Von Marktteilnehmern als das geringste
investment grade Rating angesehen.

BB+ Von Marktteiinehmern als das hdchste
speculative  grade  (spekulative) Rating
angesehen.

BB Weniger anfallig in naher Zukunft, aber ist
wesentlichen Unsicherheiten  gegenuber
negativen geschéftlichen, finanziellen und
wirtschaftlichen Bedingungen ausgesetzt.

B Starker anfédllig gegeniiber negativen
geschéftlichen, finanziellen und wirtschaft-
lichen Bedingungen, aber verfligt gegenwartig
Uber die  Fahigkeit die finanziellen
Verpflichtungen zu erfillen.

CCC Gegenwartig anfallig und abhangig von
glnstigen geschéftlichen, finanziellen und
wirtschaftlichen Bedingungen, um finanzielle
Verbindlichkeiten zu erfillen.

CC Gegenwartig in hohem Maf3e anfallig.

C Gegenwartig in hohem MaRe anfallige

Verpflichtungen und andere  definierte
Umstande.
D Zahlungsausfall beziglich Finanzver-

bindlichkeiten.

Hinweis: Ratings von ‘AA’ bis ‘CCC’ kdnnen
durch die Anfigung eines Pluszeichens (+)
oder eines Minuszeichens (-) veréndert
werden, um die relative Einordnung innerhalb
der allgemeinen Ratingkategorie aufzuzeigen.



Short-Term

A-1 A short-term obligation rated 'A-1' is rated
in the highest category by Standard & Poor's.
The obligor's capacity to meet its financial
commitment on the obligation is strong. Within
this category, certain obligations are
designated with a plus sign (+). This indicates
that the obligor's capacity to meet its financial
commitment on these obligations is extremely
strong.

A-2 A short-term obligation rated 'A-2' is
somewhat more susceptible to the adverse
effects of changes in circumstances and
economic conditions than obligations in higher
rating categories. However, the obligor's
capacity to meet its financial commitment on
the obligation is satisfactory.

A-3 A short-term obligation rated 'A-3' exhibits
adequate protection parameters. However,
adverse economic conditions or changing
circumstances are more likely to lead to a
weakened capacity of the obligor to meet its
financial commitment on the obligation.

B A short-term obligation rated 'B' is regarded
as vulnerable and has significant speculative
characteristics. The obligor currently has the
capacity to meet its financial commitments;
however, it faces major ongoing uncertainties
which could lead to the obligor's inadequate
capacity to meet its financial commitments.

C A short-term obligation rated 'C' is currently
vulnerable to nonpayment and is dependent
upon favorable business, financial, and
economic conditions for the obligor to meet its
financial commitment on the obligation.

D A short-term obligation rated 'D' is in default
or in breach of an imputed promise. For non-
hybrid capital instruments, the 'D' rating
category is used when payments on an
obligation are not made on the date due,
unless Standard & Poor's believes that such
payments will be made within any stated grace
period. However, any stated grace period
longer than five business days will be treated
as five business days. The 'D' rating also will
be used upon the filing of a bankruptcy petition
or the taking of a similar action and where
default on an obligation is a virtual certainty,
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Kurzfristig:

A-1 Eine kurzfristige Verbindlichkeit mit einem
A-1'-Rating ist mit der hochsten Rating-
Kategorie von Standard & Poor's bewertet. Die
Fahigkeit des Schuldners zur Erfillung seiner
Verbindlichkeiten ist gut. Innerhalb dieser
Kategorie kdnnen bestimmte Verbindlichkeiten
mit einem Pluszeichen (+) versehen werden.
Dies verdeutlicht, dass die Fahigkeit des
Schuldners zur Erfullung dieser
Verbindlichkeiten extrem gut ist.

A-2 Eine kurzfristige Verbindlichkeit mit einem
A-2-Rating wird als etwas empfanglicher
gegeniber nachteiligen Auswirkungen durch

Anderungen der Umstande und  wirt-
schaftlichen Bedingungen als Verbindlich-
keiten einer hoheren  Ratingkategorie

bewertet. Die Fahigkeit des Schuldners zur
Erfullung seiner  Verbindlichkeiten ist
zufriedenstellend.

A-3 Eine kurzfristige Verbindlichkeit mit einem
A-3-Rating weist angemessene Schutz-
parameter auf. Dennoch ist es wahr-
scheinlicher, dass nachteiligen wirtschaftlichen
Bedingungen oder Anderungen der Umstande
zu einer geschwéachte Fahigkeit des
Schuldners zur Erfullung dieser
Verbindlichkeiten fuhren.

B Eine kurzfristige Verbindlichkeit mit einem
,B-Rating wird als anféllig angesehen und
weist erhebliche spekulative Merkmale auf.
Der Schuldner hat zurzeit die Fahigkeit zur
Erfullung dieser Verbindlichkeiten; jedoch ist
er anhaltender Ungewissheit ausgesetzt, die
zu einer unzureichenden Fahigkeit des
Schuldners zur Erfullung dieser
Verbindlichkeiten fiihren kénnte.

C Eine kurzfristige Verbindlichkeit mit einem

,C'-Rating ist momentan anfallig fir
Nichtzahlungen und st abhéngig von
vorteilhaften  Geschéfts-, Finanz-  und

Wirtschaftsbedingungen damit der Schuldner
seine Verbindlichkeiten erfiillen kann.

D Eine kurzfristige Verbindlichkeit wird mit
einer ,D-Bewertung versehen, wenn
Zahlungsverzug besteht oder gegen ein
kalkulatorisches Versprechen verstof3en wird.
Fur nicht-hybride Kapitalinstrumente wird die
,D'-Bewertung benutzt, wenn Zahlungen von
Verbindlichkeiten nicht zum Falligkeitstag
getatigt werden, es sei denn, dass Standard &
Poor’s glaubt, dass die Zahlungen innerhalb
einer festgelegten Frist getéatigt werden.
Dennoch wird jede Frist, die auf mehr als funf
Werktage festgelegte ist, als funf Werktage
behandelt. Die ,D‘-Bewertung wird auch in



for example due to automatic stay provisions.
An obligation's rating is lowered to 'D' if it is
subject to a distressed exchange offer.

Material adverse change in the prospects

MSIP

There has been no material adverse change in
the prospects of MSIP since
31 December 2015, the date of the latest

published annual audited financial statements
of MSIP.

MSBV

There has been no material adverse change in
the prospects of MSBV since
31 December 2015, the date of the latest
published annual audited financial statements
of MSBV.

Morgan Stanley

There has been no material adverse change in
the prospects of Morgan Stanley since
31 December 2015, the date of the latest
published annual audited financial statements
of Morgan Stanley.

Significant changes in the financial

trading position

or

MSIP

There has been no significant change in the
financial or trading position of MSIP since
since 30 June 2016, the date of the latest
published interim  (unaudited) financial
statements of MSIP.

MSBV

There has been no significant change in the
financial or trading position of MSBV since 30
June 2016, the date of the latest published
interim (unaudited) financial statements of
MSBV.

Morgan Stanley

There has been no significant change in the
financial or trading position of Morgan Stanley
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Folge eines Insolvenzantrags oder der
Anwendung von ahnlichen MalRnahmen und
dort, wo der Ausfall einer Verbindlichkeit mit
faktischer Gewissheit besteht, z.B. aufgrund
einer ,Automatic-stay* Bestimmung, benutzt.
Die Bewertung einer Verbindlichkeit wird auf
,D' herabgesetzt, wenn es Gegenstand eines
not-leidenden Austauschs ist.

Wesentliche negative Veranderung der
Aussichten

MSIP

Seit dem 31. Dezember 2015, dem Stichtag,
des letzten gepruften Jahresabschlusses von
MSIP, ist es zu keinen wesentlichen negativen
Veranderungen in den Aussichten von MSIP
gekommen.

MSBV

Seit dem 31. Dezember 2015, dem Stichtag,

des letzten  verdffentlichten  gepriften
Jahresabschlusses von MSBV, ist es zu
keinen wesentlichen negativen

Veranderungen in den Aussichten von MSBV
gekommen.

Morgan Stanley

Seit dem 31. Dezember 2015, dem Stichtag,
des letzten  verdffentlichten  gepriften
Jahresabschlusses von Morgan Stanley, ist es
Zu keinen wesentlichen negativen
Veranderungen in den Aussichten von Morgan
Stanley gekommen.

Wesentliche Veranderungen in der Finanz-
lage oder Handelsposition

MSIP

Seit dem 30. Juni 2016, dem Stichtag, des
letzten veroffentlichten (ungepruften)
Zwischenabschlusses von MSIP, ist es zu
keinen wesentlichen Veranderungen in der
Finanzlage oder Handelsposition der MSIP
gekommen.

MSBV

Seit dem 30. Juni 2016, dem Stichtag, des
letzten veroffentlichten (ungepruften)
Zwischenabschlusses von MSBYV, ist es zu
keinen wesentlichen Veranderungen in der
Finanzlage oder Handelsposition der MSBV
gekommen

Morgan Stanley

Seit dem 30. Juni 2016, dem Stichtag, des
letzten veroffentlichten (ungepruften)



since 30 June 2016, the date of the latest
published interim  (unaudited) financial
statements of Morgan Stanley.

Litigation
MSIP

Save as disclosed under the paragraph
entitted "DESCRIPTION OF MORGAN
STANLEY & CO. INTERNATIONAL PLC - 7.
Legal Proceedings - Litigation matters" of the
Registration Document (pages 64 to 66) and
as further specified in section 10. on page 6 of
the First Supplement to the Registration
Document, there are no governmental, legal or
arbitration  proceedings involving  MSIP
(including any such proceedings which are
pending or threatened of which MSIP is
aware) which may have or have had during
the 12-month period before the date of this
Base Prospectus which may have, or have
had in the recent past, a significant effect on
the financial position or profitability of MSIP
and all of its subsidiary and associated
undertakings.

MSBV

There are no governmental, legal or arbitration
proceedings involving MSBV (including any
such proceedings which are pending or
threatened of which MSBV is aware) during
the 12-month period before the date of this
Base Prospectus which may have, or have
had in the recent past, a significant effect on
the financial position or profitability of MSBV.

Morgan Stanley

Save as disclosed in:

(8) the section entitled "Legal Proceedings"
in Part | - Item 3 at pages 24-32 and in
the paragraphs beginning with "Legal”
under the heading "Contingencies"
under the heading "Commitments,
Guarantees and Contingencies" in
"Notes to Consolidated Financial
Statements” in Part Il - Item 8 at pages
202-205 of Morgan Stanley's Annual
Report on Form 10-K for the year ended
31 December 2015; and

(b) the section entitled "Legal Settlement"

Zwischenabschlusses von Morgan Stanley, ist
es zu keinen wesentlichen Veranderungen in
der Finanzlage oder Handelsposition von
Morgan Stanley gekommen.

Rechtsstreitigkeiten
MSIP

Soweit nicht in dem Abschnitt mit der
Uberschrift "BESCHREIBUNG VON MORGAN
STANLEY & CO. INTERNATIONAL PLC - 7.
Rechtsstreitigkeiten” im Registrierungs-
dokument (Seiten 64 bis 66) und wie in
Abschnitt  10. auf Seite 6 des Ersten
Nachtrags zum Registrierungsdokument naher
bestimmt, anders angegeben, ist MSIP nicht in
Verwaltungs-, Gerichts- oder
Schiedsverfahren involviert (einschlie3lich
anhangiger oder angedrohter Verfahren, von
denen MSIP Kenntnis hat), die wesentliche
Auswirkungen auf die Finanzlage oder
Ertragskraft von MSIP und allen ihren Tochter-
und verbundenen Unternehmen haben

koénnen bzw. wahrend des 12-
Monatszeitraums vor dem Datum dieses
Basisprospekts oder in jungster

Vergangenheit gehabt haben.
MSBV

MSBV war wahrend des 12-Monatszeitraums
vor dem Datum dieses Basisprospekts nicht in
Verwaltungs-, Gerichts- oder  Schieds-
verfahren involviert (einschlie3lich anhangiger
oder angedrohter Verfahren, von denen MSBV
Kenntnis hat), die wesentliche Auswirkungen
auf die Finanzlage oder Ertragskraft von
MSBV haben kdnnen bzw. in jungster
Vergangenheit gehabt haben.

Morgan Stanley

Mit Ausnahme der Verfahren, die aufgefuhrt
wurden in:

(@ dem Abschnitt in Teil | — Punkt 3 auf
den Seiten 24-32 und den Abschnitten,
die unter der Uberschrift
"Haftungsverhéltnisse" unter der

Uberschrift "Verpflichtungen, Garantien
und Haftungsverhaltnisse" im Kapitel
"Anmerkungen zu den Konsolidierten
Finanzausweisen" in Teil Il — Punkt 8
auf  den Seiten 202-205 im
Geschéftsbericht von Morgan Stanley
auf Formular 10-K fir das am
31. Dezember 2015 beendete
Geschéftsjahr mit "Rechtliche Fragen"
beginnen; und

(b) dem Abschnitt "Rechtliche Abwicklung"



under the heading "24. Subsequent
Events" in "Notes to the Consolidated
Financial Statements" in Part Il — Item 8
at page 250 of the Morgan Stanley's
Annual Report on Form 10-K for the
year ended 31 December 2015; and

(c) the paragraphs beginning with "Legal"
under the heading "Contingencies" under
the heading "Commitments, Guarantees
and Contingencies" in "Notes to
Condensed Consolidated Financial
Statements" in Part | — Item 1 at pages
47-50 and the section entitled "Legal
Proceedings" in Part Il — Item 1 at page
126 of Morgan Stanley's Quarterly Report
on Form 10-Q for the quarterly period

ended 31 March 2016;

(d) the paragraphs beginning with "Legal"
under the heading "Contingencies"
under the heading "Commitments,
Guarantees and Contingencies" in
"Notes to Condensed Consolidated
Financial Statements" in Part | — Item 1
at pages 50-53 and the section entitled
“Legal Proceedings" in Part Il — Item 1
at page 128 of Morgan Stanley's
Quarterly Report on Form 10-Q for the
quarterly period ended 30 June 2016;
and

(e) in the section entitled “Legal
Proceedings and Contingencies” of the
Registration Document (pages 39 to
53);

there are no, nor have there been, any
governmental, legal or arbitration proceedings
involving Morgan Stanley (including any such
proceedings which are pending or threatened
of which Morgan Stanley is aware) during the
12-month period before the date of the Base
Prospectus which may have, or have had in
the recent past, a significant effect on the
financial position or profitability of the Morgan
Stanley Group.

Conflicts of Interest
MSIP

As set out on page 63 of the Registration
Document, there are no potential conflicts of
interests between any duties to MSIP of its
directors and their private interests and/or
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unter der Uberschrift "24. Nachtragliche
Ereignisse” im Kapitel "Anmerkungen zu
den Konsolidierten Finanzausweisen" in
Teil I — Punkt 8 auf Seite 250 des
Geschéftsberichts von Morgan Stanley
auf Form 10-K fir das am 31.
Dezember 2015 endende Jahr; und

(c) die Absatze beginnend mit "Rechtliche
Fragen" unter der Uberschrift
"Haftungsverhaltnisse" unter der
Uberschrift "Verpflichtungen, Garantien
und Haftungsverhaltnisse" im Kapitel
"Anmerkungen zu den  Gekirzten
Konsolidierten Finanzausweisen" in Teil |
— Punkt 1 auf den Seiten 47-50 und der
Abschnitt "Gerichtsverfahren" in Teil Il —
Punkt 1 auf der Seite 126 im
Geschaftsbericht von Morgan Stanley auf
Formular 10-Q fir den am 31. Marz 2016
endenden Quartalszeitraum;

(d) die Abséatze beginnend mit "Rechtliche

Fragen" unter der Uberschrift

"Haftungsverhaltnisse" unter der

Uberschrift "Verpflichtungen, Garantien

und Haftungsverhaltnisse” im Kapitel

"Anmerkungen zu den Gekirzten

Konsolidierten Finanzausweisen" in Teil

| — Punkt 1 auf den Seiten 50-53 und

der Abschnitt "Gerichtsverfahren" in Teil

Il — Punkt 1 auf der Seite 128 im

Geschéaftsbericht von Morgan Stanley

auf Formular 10-Q fir den am 30. Juni

2016 endenden Quartalszeitraum; und

(e) in dem Abschnitt ,Gerichtsverfahren

und Haftungsverhaltnisse” im

Registrierungsdokument  (auf den

Seiten 39 bis 53);

bestehen keine und haben keine
behordlichen, rechtlichen oder schiedsgericht-
lichen Verfahren wahrend des 12-Monats-
Zeitraums vor dem Datum des Basisprospekts
bestanden, in die Morgan Stanley involviert ist
bzw. war (einschlie3lich solche Verfahren, von
denen Morgan Stanley Kenntnis hat und die

ausstehen oder drohen), die wesentliche
Auswirkungen auf die Finanzlage oder
Profitabilitst der Morgan Stanley Gruppe
haben werden oder in der jlngeren

Vergangenheit hatten.
Interessenkonflikte
MSIP

Wie auf Seite 63 des Registrierungsformulars
dargelegt, bestehen keine potenziellen
Interessenkonflikte zwischen den Pflichten der
Mitglieder der Fdhrungsgremien von MSIP



other duties.

MSBV

As set out on page 69 of the Registration
Document, there are no potential conflicts of
interests between any duties to MSBV of its
directors and their private interests and/or
other duties.

Morgan Stanley

As set out on page 34 of the Registration
Document, there are no potential conflicts of
interests between any duties to Morgan
Stanley of its directors and their private
interests and/or other duties.

Guarantee

Morgan Stanley (the "Guarantor") has given
its unconditional and irrevocable guarantee
(the "Guarantee") for the due payment of
principal of, and interest on, and any other
amounts expressed to be payable under the
Securities. Under the Guarantee, upon non-
payment by the Issuer, 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, unconditional and
unsecured obligation of the Guarantor and
ranks without preference among themselves
at least pari passu with all other outstanding
unsecured and unsubordinated present and
future obligations of the Guarantor but, in the
event of insolvency, only to the extent
permitted by laws affecting creditors' rights.
Copies of the Guarantee may be obtained free
of charge at the office of the Fiscal Agent.

The Guarantee of Morgan Stanley relates to
issues of Securities by MSBV only.

Multi-issuances of Securities

Securities may be issued as multi-issuances
under one set of Final Terms. This means that
more than one series of Securities will be
documented by one set of Final Terms.
Information with regard to the relevant series
of Securities which differs with regard to each
series of Securities (such as, but not limited to,
the maturity date of the Securities, issue price,
the aggregate principal amount of Securities to
be issued, the currency of the Securities and
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gegeniber der Letzteren und deren privaten
Interessen und/oder sonstigen Pflichten.

MSBV

Wie auf Seite 69 des Registrierungsformulars
dargelegt, bestehen keine potenziellen
Interessenkonflikte zwischen den Pflichten der
Mitglieder der Fuhrungsgremien von MSBV
gegeniber der Letzteren und deren privaten
Interessen und/oder sonstigen Pflichten.

Morgan Stanley

Wie auf Seite 34 des Registrierungsformulars
dargelegt, bestehen keine potenziellen
Interessenkonflikte zwischen den Pflichten der
Mitglieder der Fihrungsgremien von Morgan
Stanley gegeniber der Letzteren und deren
privaten Interessen und/oder sonstigen
Pflichten.

Garantie

Morgan Stanley (die "Garantin") hat die
unbedingte und unwiderrufliche Garantie (die
"Garantie") fir die ordnungsgeméaRe Zahlung
von Kapital und Zinsen sowie von allen
anderen ausdriicklich auf die Wertpapiere
zahlbaren Betrage bernommen. Aufgrund der
Garantie kann nach der Nichtzahlung durch
die Emittentin jeder Glaubiger die Erfillung
der Garantie direkt von der Garantin verlangen
und die Garantie direkt gegen die Garantin
durchsetzen. Die Garantie stellt eine direkte,
unbedingte und unbesicherte Verpflichtung

der Garantin dar, die ohne Praferenz
untereinander und mit allen anderen
ausstehenden unbesicherten und nicht-

nachrangigen gegenwartigen und kinftigen
Verbindlichkeiten der Garantin, jedoch im
Falle der Insolvenz nur in dem Umfang wie
nach  Glaubigerschutzgesetzen  gestattet.
Kopien der Garantie sind kostenlos in der
Geschéftsstelle der Hauptzahlstelle erhaltlich.

Die Garantie von Morgan Stanley bezieht sich
ausschlieBlich auf Emissionen von
Wertpapieren von MSBV.

Multi-Emissionen von Wertpapieren

Wertpapiere koénnen im Rahmen derselben
Endgultigen Bedingungen als Multi-
Emissionen begeben werden. Dies bedeutet,
dass mehr als eine Serie von Wertpapieren in
denselben Endgultigen Bedingungen
dokumentiert wird. Angaben zu der jeweiligen
Serie von Wertpapieren, die sich fir jede Serie
von Wertpapieren unterscheiden (wie z.B. u.a.
der Falligkeitstag der Wertpapiere, der
Emissionspreis, der Gesamtnennbetrag der zu



the specified denomination of the Securities)
will be comprised in the General Terms and
Conditions, the Issue-specific Terms and
Conditions and Part| of the relevant Final
Terms. Potential investors will be asked to
look up the relevant information relating to the
series of Securities they invested in. Each
series of Securities will be represented by one
Global Note.

Consent to the use of the Base Prospectus

With respect to Article 3 (2) of the Prospectus
Directive, the relevant Issuer may consent, to
the extent and under the conditions, if any,
indicated in the relevant Final Terms, to the
use of the Base Prospectus for a certain
period of time (corresponding to the applicable
subscription period) or as long as the Base
Prospectus is valid for the offer of the
Securities in accordance with Article 11 of the
Luxembourg act relating to prospectuses for
securities (Loi relative aux prospectus pour
valeurs mobilieres) which implements the
Prospectus Directive (which option shall be
selected in the relevant Final Terms,) and
accepts responsibility for the content of the
Base Prospectus also with respect to
subsequent resale or final placement of
Securities by any financial intermediary which
was given consent to use the Base
Prospectus, if any.

Such consent may be given to one or more
(individual  consent) specified financial
intermediary/intermediaries, as stated in the
Final Terms, and, next to the Grand Duchy of
Luxembourg, for the following member states,
into which the Base Prospectus has been
notified: the Federal Republic of Germany
and/or the Republic of Austria.

Such consent by the relevant Issuer is subject
to each financial intermediary complying with
the terms and conditions described in this
Base Prospectus and the relevant Final Terms
as well as any applicable selling restrictions.
The distribution of this Base Prospectus, any
supplement to this Base Prospectus and the
relevant Final Terms as well as the offering,
sale and delivery of Securities in certain
jurisdictions may be restricted by law.
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begebenden Wertpapiere, die Wahrung der

Wertpapiere und der Nennbetrag der
Wertpapiere), sind in den Allgemeinen
Emissionsbedingungen, den Emissions-

spezifischen Bedingungen und in Teil | der
jeweiligen Endgultigen Bedingungen
enthalten.  Potenzielle  Anleger werden
gebeten, die relevanten Informationen fur die
Serie von Wertpapieren, in die sie investiert
haben, nachzulesen. Jede Serie von Wert-
papieren ist in einer Globalurkunde verbrieft.

Einwilligung zur Verwendung des
Basisprospekts

Im Hinblick auf Artikel 3 (2) der
Prospektrichtlinie kann die jeweilige Emittentin
in dem in den jeweiligen Endgultigen
Bedingungen angegebenen Umfang und

gegebenenfalls unter den dort genannten
Bedingungen der Verwendung des
Basisprospekts fir einen bestimmten Zeitraum
(der  der betreffenden  Zeichnungsfrist
entspricht) oder fir die Dauer der Gliltigkeit
des Basisprospekts flr das Angebot der
Wertpapiere gemaf Artikel 11 des
Luxemburger Gesetzes Uber Wertpapier-
prospekte (Loi relative aux prospectus pour
valeurs mobilieres) zur Umsetzung der
Prospektrichtlinie zustimmen (diese Option
wird in den jeweiligen Endgultigen
Bedingungen angegeben) und dbernimmt
damit die Verantwortung fur den Inhalt des
Basisprospekts auch in Verbindung mit einem
spateren Weiterverkauf oder einer endglltigen
Platzierung von Wertpapieren durch einen
Finanzintermediar, dem gegebenenfalls die
Einwilligung zur Verwendung des
Basisprospekts erteilt wurde.

Diese Einwilligung kann einem oder mehreren
benannten  Finanzintermediar(en) (jeweils
einzeln) erteilt werden, wie in den Endgiltigen
Bedingungen angegeben, und sich neben
dem GrofRRherzogtum Luxemburg auf die
folgenden Mitgliedstaaten beziehen, in die der
Basisprospekt notifiziert wurde: die
Bundesrepublik Deutschland und/oder die
Republik Osterreich.

Diese Einwilligung der betreffenden Emittentin
steht unter dem Vorbehalt der Beachtung der

in diesem Basisprospekt und in den
Endgultigen Bedingungen genannten
Bedingungen sowie der anwendbaren
Verkaufsbeschrankungen durch jeden

Finanzintermediar. Die Verteilung dieses
Basisprospekts, jedes Nachtrags zu diesem
Basisprospekt und der jeweiligen Endgultigen
Bedingungen sowie das Angebot, der Verkauf
und die Lieferung von Wertpapieren kénnen in



Each financial intermediary, if any, and/or
each person into whose possession this Base
Prospectus, any supplement to this Base
Prospectus and the relevant Final Terms
come are required to inform themselves about
and observe any such restrictions. The Issuer
reserves the right to withdraw its consent to
the use of this Base Prospectus in relation to
certain financial intermediaries. A withdrawal,
if any, may require a supplement to this Base
Prospectus.

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).

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

In the case of an offer being made by a
financial intermediary, this financial
intermediary will provide information to
investors on the terms and conditions of
the Securities and the offer thereof, at the
time such offer is made.

If the Final Terms state that the consent to
use the Base Prospectus is given to one or
more specified financial
intermediary/intermediaries (individual
consent), any new information with respect
to financial intermediaries unknown at the
time of the approval of the Base
Prospectus or the filing of the Final Terms
will be published on the internet page
www.sp.morganstanley.com or such other
internet page as specified in the applicable
Final Terms.

Il. General Description of the Securities

General

The following description is an abstract
presentation of the following possible
structures of the Securities to be issued under

bestimmten Rechtsordnungen gesetzlichen
Beschrankungen unterliegen.

Alle etwaigen Finanzintermedidare und/oder
Personen, in deren Besitz dieser
Basisprospekt, jeder Nachtrag dazu und die
jeweiligen Endgultigen Bedingungen
gelangen, werden gebeten, sich Uber diese
Beschrankungen zu informieren und sie zu
beachten. Die Emittentin behalt sich das
Recht vor, ihre Einwilligung zur Verwendung
dieses Basisprospekts in Bezug auf bestimmte
Finanzintermediare zu widerrufen. Ein solcher
Widerruf ~ kdnnte  gegebenenfalls  einen
Nachtrag zu diesem Basisprospekt erfordern.

Der Basisprospekt darf potenziellen Anlegern
nur zusammen mit allen vor der Ubergabe
veroffentlichten Nachtragen Ubergeben
werden. Alle Nachtrdge zum Basisprospekt
stehen zur elektronischen Einsichtnahme auf
der Website der Luxemburger Borse
(www.bourse.lu) zur Verfigung.

Bei der Verwendung des Basisprospekts muss
jeder Finanzintermediar sicherstellen, dass er
alle in den betreffenden Rechtsordnungen
geltenden anwendbaren Verkaufsbe-
schréankungen, Gesetze und Vorschriften
beachtet.

Bei Angeboten, die Uber einen
Finanzintermediar durchgefihrt werden,
wird dieser Finanzintermediar  den
Anlegern zum Zeitpunkt der Unterbreitung
des Angebots Informationen zu den
Bedingungen der Wertpapiere und deren
Angebot zur Verfigung stellen.

Soweit in den Endgultigen Bedingungen
angegeben ist, dass die Einwilligung zur
Verwendung dieses Basisprospekts einem
oder mehreren benannten
Finanzintermediar(en) (jeweils einzeln)
erteilt wurde, werden zum Zeitpunkt der
Bewilligung des Basisprospekts oder der
Einreichung der Endgiltigen Bedingungen
nicht bekannte neue Informationen zu den
Finanzintermediaren auf der Internetseite
www.sp.morganstanley.com oder einer
solchen anderen Internetseite, wie in den
anwendbaren Final Terms angegeben,
verodffentlicht.

Il. Allgemeine
Wertpapiere

Beschreibung der

Allgemeines

Im Folgenden sind die mdglichen Strukturen
der nach MalRgabe der in diesem
Basisprospekt enthaltenen Bedingungen zu



the terms of this Base Prospectus and does
not refer to a specific issue of Securities which
will be issued under the terms of this Base
Prospectus.

The relevant Terms and Conditions of the
Securities, which will govern the relationship
between the relevant Issuer and the Holders,
are attached to the relevant Global Note(s)
and form an integral part of such Global
Note(s). The form of terms and conditions of
the Securities is set out in Part "TERMS AND
CONDITIONS OF THE SECURITIES AND

RELATED INFORMATION" of this Base
Prospectus.
Potential investors should note that

information relating to a specific issue of
Securities that is not yet known at the date
of this Base Prospectus, including, but not
limited to, the issue price, the issue date, the
level of the interest rate (if the Securities bear
interest), the type of interest payable (if the
Securities bear interest), the maturity date and
other details significantly affecting the
economic assessment of the Securities is not
contained in this section of this Base
Prospectus but in the relevant Final Terms
only. Consequently, the following
description does not contain all
information relating to the Securities. Any
investment decision by an investor should
therefore be made only on the basis of full
information on the relevant Issuer and the
Guarantor, if applicable, and on the
Securities to be offered which is set out in
this Base Prospectus, the relevant Final
Terms for such Securities when read
together with this Base Prospectus, any
supplement thereto and the relevant terms
and conditions applicable to the Securities.

Securities

The Programme provides for the issuance of

notes, certificates and warrants
(the "Securities"). Securities issued under
German law are debt securities

(Schuldverschreibungen) in the meaning of
§793 of the German Civil Code (Birgerliches
Gesetzbuch). Typically, notes are quoted in
percentage while certificates are quoted in
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begebenden Wertpapiere zusammenfassend
wiedergegeben. Diese Zusammenfassung
bezieht sich nicht auf eine bestimmte
Emission der auf Grundlage der in diesem
Basisprospekt enthaltenen Bedingungen zu
begebenden Wertpapiere.

Die jeweiligen Emissionsbedingungen der
Wertpapiere, die fur das Verhdltnis zwischen
der betreffenden Emittentin  und den
Glaubigern malfgeblich sind, sind der/den
jeweiligen Globalurkunde(n) beigefiigt und

fester Bestandteil dieser Globalurkunde(n).
Das Muster der Emissionsbedingungen der
Wertpapiere ist in Teil
EMISSIONSBEDINGUNGEN DER WERT-
PAPIERE UND VERWANDTE
INFORMATIONEN" dieses Basisprospekts
wiedergegeben.

Potenzielle Anleger sollten beachten, dass
Angaben zu einer bestimmten Emission von
Wertpapieren, die zum Datum dieses
Basisprospekts noch nicht bekannt sind,
einschliellich u.a. des Emissionspreises, des
Begebungstags, der Hbhe des Zinssatzes
(soweit es sich um verzinsliche Wertpapiere
handelt), der Verzinsungsart (bei verzinslichen
Wertpapieren), des Falligkeitstags und
anderer Angaben, die fur die wirtschaftliche
Einschéatzung der Wertpapiere von
wesentlicher Bedeutung sind, nicht in diesem
Abschnitt des Basisprospekts enthalten sind,
sondern  lediglich in den jeweiligen
Endgultigen Bedingungen. Folglich enthalt
die nachfolgende Beschreibung nicht alle
Informationen zu den Wertpapieren. Jede
Anlageentscheidung eines Anlegers sollte
daher ausschliellich auf Basis der
vollstdndigen  Informationen zu  der
betreffenden Emittentin und der etwaigen
Garantin  sowie den  anzubietenden
Wertpapieren getroffen werden, die in
diesem Basisprospekt, den anwendbaren
Endgultigen Bedingungen fir diese
Wertpapiere in Verbindung mit diesem

Basisprospekt und seinen Nachtragen
sowie den auf die Wertpapiere
anwendbaren Emissionsbedingungen

wiedergegeben sind.
Wertpapiere

Im Rahmen des Programms ist die Begebung
von Schuldverschreibungen, Zertifikaten und
Optionsscheinen (die "Wertpapiere")
vorgesehen. Bei den nach deutschem Recht
begebenen Wertpapieren handelt es sich um
Schuldverschreibungen im Sinne von 8793
BGB. Ublicherweise erfolgt die Kursnotierung
von  Schuldverschreibungen in  Prozent,



units.

Issue price of the Securities and Yield

Securities may be issued at an issue price,
which is at par or at a discount to, or premium
over, par, as stated in the relevant Final
Terms. The issue price will be determined by
the Issuer based on current market conditions
prior to the issue date of the Securities.

The vyield of the Securities cannot be
calculated at the issue date of the Securities.

Underlyings of the Securities

The interest and/or redemption of the
Securities issued under this Base Prospectus
may be based on a commodity, a basket of
commodities or a commodity index or on a
currency or a basket of currencies.

A commodity is a basic good used in
commerce that is interchangeable with other
commodities of the same type. The sale and
purchase of commodities is usually carried out
through futures contracts on exchanges that
standardise the quantity and minimum quality
of the commodity being traded. A commodity
index tracks the performance of a specified
number of commodities. The index is
computed from the prices of the commodities
such index is comprised of.

A currency is a generally accepted form of
money which is the official payment instrument
in one or more countries. Currencies may be
subject to currency restrictions. Currencies
may be traded on foreign exchange markets.

Interest on the Securities and Redemption
of the Securities

The Programme provides for the issue of
Securities with a commodity or a basket of
commodities or a currency or a basket of
currencies as underlying and with the following
interest and/or redemption structures which
may or may not depend on the performance of
the underlying commodit(y)(ies)
/currenc(y)(ies):
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wahrend bei Zertifikaten eine Stiicknotierung
vorgenommen wird.

Emissionspreis der und

Rendite

Wertpapiere

Wertpapiere kdnnen zu einem Emissionspreis
begeben werden, der ihrem Nennbetrag
entspricht oder mit einem Abschlag oder
Aufgeld gegenuber dem Nennbetrag, wie
jeweils in den Endgiltigen Bedingungen
angegeben. Der Emissionspreis wird von der
Emittentin auf Grundlage der aktuellen
Marktbedingungen vor dem Begebungstag der
Wertpapiere festgelegt.

Die Rendite der
Begebungstag
berechnet werden.

Wertpapiere kann zum
der  Wertpapiere  nicht

Basiswerte der Wertpapiere

Die Zinsen und/oder die Rickzahlung der
Wertpapiere, die unter diesem Basisprospekt
begeben werden, kénnen auf einer Ware,
einem Warenkorb oder einem Warenindex
oder einer Wahrung bzw. einem
Wahrungskorb basieren.

Eine Ware ist ein im Handel verwendetes
Basisgut, das mit anderen Waren derselben
Art austauschbar ist. Der Verkauf und Kauf
von Waren wird Ublicherweise durch
Futurekontrakte an Bdérsen durchgefihrt, die
die Quantitdt und die Mindestqualitat der
gehandelten Ware standardisieren. Ein
Warenindex bildet die Entwicklung einer
festgelegten Anzahl von Waren ab. Der Index
wird aus den Kursen der Waren, die in dem
Index enthalten sind, berechnet.

Eine Wéhrung ist eine allgemein anerkannte
Form des Geldes, das das offizielle
Zahlungsinstrument in einer oder mehreren
Landern ist. Wahrungen kénnen
Wahrungsbeschrankungen unterliegen.
Wahrungen kdnnen an Devisenmarkten
gehandelt werden.

Verzinsung und der

Wertpapiere

Rickzahlung

Im Rahmen des Programms ist die Emission
von Wertpapieren vorgesehen, denen eine
einzelne Ware oder ein Warenkorb oder eine
einzelne Wahrung oder ein Wahrungskorb
zugrunde liegt und die Uber die folgenden
Verzinsungs- und/oder Ruckzahlungs-
strukturen verfuigen, die von der Entwicklung
der zugrunde liegenden  Ware(n) /
Wahrung(en) abhéangig sein kénnen;



1. Commodity linked Reverse Convertible
Securities;

2. Commodity linked Autocallable
Securities;

3. Commodity linked Delta 1 Securities;

4, Commodity linked Yield Securities;

5. Commodity linked Protection Securities;

6. Currency linked Performance
Securities;

7. Currency linked Autocallable Securities;

8. Currency linked Digital Securities;

9. Commodity linked Open End Warrants;

10. Commodity linked Term Warrants;

11. Commodity Future linked Open End
Warrants ;

12. Commodity Future linked Term
Warrants ;

13.  Currency linked Open End Warrants;
and

14.  Currency linked Term Warrants

1. Commodity linked Reverse
Convertible Securities

Commodity linked Reverse Convertible
Securities carry interest at a fixed or at a
floating rate. In case of Commodity linked
Reverse Convertible Securities with a fixed
interest rate, the rate of interest on the basis of
which  periodic interest payments are
calculated will be specified before the issue
date of the Securities.

In case of Commodity linked Reverse
Convertible Securities with a floating interest
rate, the interest rate on the basis of which the
amount of interest payable to the Holders is
calculated is not specified at the issue date of
the Securities. Instead, the rate at which
interest accrues changes over time and only
the relevant variable rate on which the rate of
interest on the Securities is based is specified.
Commodity linked Reverse Convertible
Securities with a floating interest rate may be
issued with a structure where the interest rate
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1. Warenbezogene - Reverse Convertible
Wertpapiere;

2. Warenbezogene Autocallable
Wertpapiere;

3. Warenbezogene Delta 1-Wertpapiere;
4, Warenbezogene Rendite-Wertpapiere;

5. Warenbezogene Protection-
Wertpapiere;

6. Wahrungsbezogene Performance
Wertpapiere

7. Wahrungsbezogene Autocallable
Wertpapiere;

8. Wahrungsbezogene Digital Wertpapiere;

9. Rohstoffbezogene Optionsscheine ohne

Endfalligkeit;

10. Rohstoffbezogene Optionsscheine mit
Endfalligkeit;

11. Rohstoff-Future-bezogene
Optionsscheine ohne Endfalligkeit ;

12. Rohstoff-Future-bezogene
Optionsscheine mit Endfalligkeit ;

13. Wahrungsbezogene Optionsscheine
ohne Endfalligkeit ; und

14. Wahrungsbezogene Optionsscheine mit

Endfalligkeit.

1. Warenbezogene Reverse Convertible
Wertpapiere

Warenbezogene Reverse Convertible
Wertpapiere sind mit einem festen oder
variablen Zinssatz verzinslich. Bei
warenbezogenen Reverse Convertible
Wertpapieren mit einem Festzinssatz wird der
Zinssatz, auf dessen Grundlage periodische
Zinszahlungen berechnet werden, vor dem
Begebungstag der Wertpapiere festgelegt.

Bei warenbezogenen Reverse Convertible
Wertpapieren mit einem variable Zinssatz wird
der Zinssatz, auf dessen Grundlage der
Betrag der an die Glaubiger zu zahlenden
Zinsen berechnet wird, nicht am
Begebungstag der Wertpapiere festgelegt.
Stattdessen andert sich der Satz, mit dem
Zinsen auflaufen, im Laufe der Zeit und nur
der jeweilige variable Satz, auf dem der
Zinssatz der Wertpapiere basiert, st
festgelegt. Warenbezogene Reverse
Convertible Wertpapiere mit einer variablen



applicable to the Commodity linked Reverse
Convertible Securities with a floating interest
rate is based on a reference rate, such as the
EURIBOR® or the LIBOR® (the "Reference
Rate") or a swap rate (the "Swap Rate") such
as the constant maturity swap rate ("CMS").
However, interest references of Commodity
linked Reverse Convertible Securities with a

floating interest rate are not limited to
EURIBOR®, LIBOR® or CMS.
Commodity linked Reverse Convertible

Securities with a floating rate of interest based
on the Reference Rate or the Swap Rate may
be limited to a lower minimum interest rate
determined in advance (minimum rate of
interest or "Floor"), or an upper maximum
interest rate determined in advance (maximum
rate of interest or "Cap").

Commodity linked Reverse Convertible
Securities will be redeemed at their commodity
linked redemption amount at the maturity date.
Depending on the performance of the
underlying Commodity or a basket of
Commodities and whether a barrier, specified
before the issue date, has or has not been
breached at the final commaodity valuation date
or during a pre-determined period of time, the
Securities will be redeemed at their commodity
linked redemption amount. The commodity
linked redemption amount will be calculated in
accordance with a formula specified in the
Final Terms. It can be more or less or equal to
100 per cent. of the specified denomination,
depending on the applicable formula and the
performance of the underlying Commodity or
basket of Commodities.

2. Commodity linked Autocallable
Securities

Commodity linked Autocallable Securities may
provide for a fixed rate of interest or for a
commodity linked rate of interest. In case of
Commodity linked Autocallable Securities with
a fixed interest rate, the rate of interest on the
basis of which periodic interest payments are
calculated will be specified before the issue
date of the Securities.

In case the Commodity linked Autocallable
Securities provide for a commodity linked rate
of interest, a fixed rate of interest will be
determined at the issue date of the Securities,
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Verzinsung kénnen in der Form begeben
werden, dass der auf die warenbezogenen
Reverse Convertible Wertpapiere mit einer
variablen Verzinsung anwendbare Zinssatz
auf einem Referenzsatz basiert, wie z.B. dem
EURIBOR® oder dem LIBOR®
(der "Referenzsatz"), oder auf einem Swap-
Satz (der "Swap-Satz"), wie dem Constant
Maturity Swap-Satz ("CMS"). Die
Referenzsatze fur warenbezogene Reverse
Convertible Wertpapiere mit einer variablen
Verzinsung beschranken sich nicht auf den
EURIBOR®, LIBOR® oder CMS.

Warenbezogene Reverse Convertible
Wertpapiere mit variablem Zinssatz auf Basis
eines Referenzsatzes oder Swap-Satzes
durch einen im Voraus festgelegten
Mindestzinssatz (Mindestzinssatz oder
"Floor") oder einem Hochstzinssatz
(Hochstzinssatz oder "Cap") begrenzt sein.

Warenbezogene Reverse Convertible
Wertpapiere werden mit ihrem
warenbezogenen Rilckzahlungsbetrag am

Falligkeitstag zurlickgezahlt. In Abhangigkeit
von der Entwicklung der zugrunde liegenden
Ware oder eines Warenkorbs und davon, ob
eine vor dem Begebungstag festgelegte
Barriere am finalen Waren-Bewertungstag
oder wahrend eines im Voraus festgelegten
Zeitraums durchbrochen wurde oder nicht,
werden die  Wertpapiere mit  ihrem
warenbezogenen Riickzahlungsbetrag zuriick-
gezahlt. Der warenbezogene Rickzahlungs-
betrag wird nach einer Formel berechnet, die
in den Endgiltigen Bedingungen angegeben
ist. Er kann sich auf 100% des Nennbetrags
belaufen oder dartiber oder darunter liegen, je
nach der anwendbaren Formel und der
Entwicklung der zugrunde liegenden Ware
bzw. des Warenkorbs

2. Warenbezogene Autocallable
Wertpapiere

Bei warenbezogenen Autocallable
Wertpapieren kann ein Festzinssatz oder ein
warenbezogener Zinssatz vorgesehen sein.
Bei warenbezogenen Autocallable
Wertpapieren mit Festzinssatz wird der
Zinssatz, auf dessen Grundlage die
periodischen Zinszahlungen berechnet
werden, vor dem Begebungstag der
Wertpapiere festgelegt.

Soweit bei warenbezogenen Autocallable
Wertpapieren ein warenbezogener Zinssatz
vorgesehen ist, wird am Begebungstag der
Wertpapiere ein Festzinssatz bestimmt, der



which is, however, only payable if the
underlying Commodity has breached a
specified barrier on either any specified
observation date or during a specified period
of time. The provisions on interest payments
for Commodity linked Autocallable Securities
may also include a memory feature.
Commodity linked Autocallable Securities with
a memory feature provide that any amount of
interest that has not been paid on previous
interest payment dates, because the condition
for such interest payments, i.e. the
performance of the underlying, were not
fulfilled, will be added and paid on a later
interest payment date, when such condition
has been fulfilled.

Commodity linked Autocallable Securities may
also provide that no periodic payments of
interest on the Securities are made.

Commodity linked Autocallable Securities
always provide for an automatic early
redemption upon the occurrence of an
automatic early redemption event. Such
automatic early redemption event occurs if the
underlying Commodit(y)(ies) is/are at or above
a specified level on any specified date. The
Securities will be redeemed automatically at
their specified amount.

If no automatic early redemption of the
Commodity linked Autocallable Securities has
occurred, the Commodity linked Autocallable
Securities will be redeemed at their maturity
date at their commodity linked redemption
amount. The commodity linked redemption
amount will be calculated in accordance with a
formula specified in the Final Terms. It can be
more or less or equal to 100 per cent. of the
specified denomination, depending on the
applicable formula and the performance of the
underlying Commodity or  basket of
Commodities.

3. Commodity linked Delta 1 Securities

Commodity linked Delta 1 Securities carry
interest at a fixed or at a floating rate or may
not carry interest at all. In case of Commaodity
linked Delta 1 Securities with a fixed interest
rate, the rate of interest on the basis of which
periodic interest payments are calculated will
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jedoch nur zahlbar ist, wenn die zugrunde
liegende Ware entweder an einem
festgelegten Beobachtungstag oder in einem
festgelegten  Zeitraum eine festgelegte
Barriere durchbrochen hat. Die Bestimmungen
zu  Zinszahlungen auf warenbezogene
Autocallable Wertpapiere kdénnen auch eine
Memory-Komponente umfassen. Bei
warenbezogenen Autocallable Wertpapieren
mit Memory-Komponente ist vorgesehen, dass
jeder Zinsbetrag, der an den
vorangegangenen Zinszahlungstagen nicht
gezahlt wurde, weil die Bedingung fir diese
Zinszahlungen, d.h. die Entwicklung des
Basiswertes, nicht erfullt war, an einem
spateren Zinszahlungstag, an dem diese

Bedingung erfillt ist, hinzugerechnet und
gezahlt wird.
Bei warenbezogenen Autocallable

Wertpapieren kann auch vorgesehen sein,
dass keine periodischen Zinszahlungen auf
die Wertpapiere erfolgen.

Bei warenbezogenen Autocallable
Wertpapieren ist bei Eintritt  eines
automatischen vorzeitigen
Ruckzahlungsereignisses immer eine
automatische vorzeitige Ruckzahlung

vorgesehen. Dieses automatische vorzeitige
Ruckzahlungsereignis tritt ein, wenn durch die
zugrunde liegende(n) Ware(n) zu einem
festgelegten Termin ein bestimmtes
Preisniveau erreicht oder Uberschritten wird.
Die Wertpapiere werden automatisch mit dem
festgelegten Betrag zurtickgezahilt.

Wenn keine automatische vorzeitige
Ruckzahlung der warenbezogenen
Autocallable Wertpapiere erfolgt ist, werden
die warenbezogenen Autocallable
Wertpapiere am Falligkeitstag mit ihrem
warenbezogenen Ruckzahlungsbetrag
zurlickgezabhlt. Der warenbezogene
Ruckzahlungsbetrag wird nach einer Formel
berechnet, die in den Endgultigen

Bedingungen angegeben ist. Er kann sich auf
100% des Nennbetrags belaufen oder dartiber

oder darunter liegen, je nach der
anwendbaren Formel und Entwicklung der
zugrunde liegenden Ware oder des
Warenkorbs.

3. Warenbezogene Delta 1-Wertpapiere

Warenbezogene Delta 1-Wertpapiere sind mit
einem festen oder variablen Zinssatz oder
moglicherweise gar nicht verzinslich. Im Falle
von warenbezogenen Delta 1-Wertpapieren
mit einer festen Verzinsung wird der Zinssatz,
auf dessen Grundlage die periodischen



be specified before the issue date of the
Securities.

In case of Commodity linked Delta 1 Securities
with a floating interest rate, the interest rate on
the basis of which the amount of interest
payable to the Holders is calculated is not
specified at the issue date of the Securities.
Instead, the rate at which interest accrues
changes over time and only the relevant
variable rate on which the rate of interest on
the Securities is based is specified.
Commodity linked Delta 1 Securities with a
floating interest rate may be issued with a
structure where the interest rate applicable to
the Commodity linked Delta 1 Securities with a
floating interest rate is based on a reference
rate, such as the EURIBOR® or the LIBOR®
(the "Reference Rate") or a swap rate
(the "Swap Rate") such as the constant
maturity swap rate ("CMS"). However, interest
references of Commodity linked Delta 1
Securities with a floating interest rate are not
limited to EURIBOR®, LIBOR® or CMS.

Commodity linked Delta 1 Securities with a
floating rate of interest based on the
Reference Rate or the Swap Rate may be
limited to a lower minimum interest rate
determined in advance (minimum rate of
interest or "Floor"), or an upper maximum
interest rate determined in advance (maximum
rate of interest or "Cap").

Commodity linked Delta 1 Securities do not
provide for a maturity date on the issue date.
Commodity linked Delta 1 Securities will only
be redeemed at their commodity linked
redemption amount upon exercise of an
Issuer’s call right or a Holder’s put right on any
specified date. The commodity linked
redemption amount decreases or increases
linear to the performance of the underlying
Commodit(y)(ies) and will be calculated in
accordance with the formula specified in the
Final Terms.

4. Commodity linked Yield Securities

Commodity linked Yield Securities do not
provide for periodic interest payments.

Commodity linked Yield Securities will be
redeemed at their commodity linked
redemption amount at the maturity date. The
calculation of such commodity redemption
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Zinszahlungen berechnet werden, vor dem
Begebungstag der Wertpapiere festgelegt.

Im Falle von warenezogenen Delta 1-
Wertpapieren mit einer variablen Verzinsung
wird der Zinssatz, auf dessen Grundlage der
Betrag der an die Glaubiger zu zahlenden
Zinsen berechnet wird, nicht am
Begebungstag der Wertpapiere festgelegt.
Stattdessen &andert sich der Satz, mit dem
Zinsen auflaufen, im Laufe der Zeit und nur
der jeweilige variable Satz, auf dem der
Zinssatz der Wertpapiere basiert, st
festgelegt. Warenezogene Delta 1-
Wertpapiere mit einer variablen Verzinsung
kénnen in der Form begeben werden, dass
der auf die Variabal verzinslichen Wertpapiere
anwendb