BASE PROSPECTUS FOR FIXED INCOME NOTES
(Basisprospekt)

MORGAN STANLEY & CO. INTERNATIONAL PLC
(incorporated with limited liability in England and Wales)

MORGAN STANLEY B.\V.
(incorporated with limited liability in The Netherlands)

and

MORGAN STANLEY
(incorporated under the laws of the State of Delaware in the United States of America)
as Guarantor for any issues of Notes by Morgan Stanley B.V.

Euro 2,000,000,000 German Programme for Medium Term Notes and Certificates
(Programme for the Issuance of Notes and Certificates)

MORGAN STANLEY IQ

This document constitutes a base prospectus for fixed income notes (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 Notes and Certificates (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 fixed income notes in bearer form, such as fixed rate
notes, floating rate notes and zero coupon notes, (the "Notes"). Notes issued by MSBV will benefit from a guarantee
dated on or around 26 June 2014 (the "Guarantee") by Morgan Stanley ("Morgan Stanley" or the "Guarantor"). The
aggregate principal amount of Notes outstanding under the Programme will at no time exceed Euro 2,000,000,000 (or the
equivalent in other currencies).

In relation to Notes 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) will be made to the Frankfurt Stock Exchange and/or the Baden-Wirttemberg Stock Exchange in Stuttgart and/or
the Luxembourg Stock Exchange for such Notes to be admitted to trading, either (i) on the regulated market (regulierter
Markt), or (ii) on the unregulated market segment Scoach Premium of the Frankfurt Stock Exchange and/or on the
unregulated market segment EUWAX of the Baden-Wirttemberg 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-Wiirttemberg Stock Exchange in Stuttgart and the Official List of the Luxembourg Stock Exchange, Notes 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 Notes. With regard to Notes which will neither be listed on the Luxembourg Stock
Exchange and traded on the regulated market of the Luxembourg Stock Exchange nor be offered in Luxembourg, the
CSSF is not the competent authority for such issue of Notes. 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").

The Notes have not been, and will not be, registered under the U.S. Securities Act of 1933, as amended (the
"Securities Act") or the securities laws of any state in the United States, and are subject to U.S. tax law
requirements. The Notes may not be offered, sold or delivered, at any time, within the United States or to, or for
the account or benefit of, U.S. persons (as defined in Regulation S under the Securities Act).

Potential investors in Notes are explicitly reminded that an investment in the Notes entails financial risks which if
occurred may lead to a decline in the value of the Notes. Potential investors in Notes should be prepared to
sustain a total loss of their investment in the Notes. Potential investors in Notes are, therefore, advised to study
the full contents of this Base Prospectus (see "Risk Factors").

MORGAN STANLEY
The date of this Base Prospectus is 26 June 2014

The Notes are senior unsecured obligations of Morgan Stanley & Co. International plc or Morgan Stanley B.V.
(whereby Notes issued by Morgan Stanley B.V. are guaranteed by Morgan Stanley), and all payments on the
Notes, including the repayment of principal if any, are subject to the credit risk of the relevant Issuer and the
Guarantor (in case of Notes issued by Morgan Stanley B.V.). The Notes are not bank deposits and are not insured
by the Federal Deposit Insurance Corporation or any other governmental agency, nor are they obligations of, or
guaranteed by, a bank.
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AN ISSUE SPECIFIC SUMMARY WILL NOT BE PRODUCED FOR ANY ISSUE OF NOTES
WHICH HAVE A MINIMUM DENOMINATION OF EURO 100,000 OR THE EQUIVALENT IN
ANOTHER CURRENCY.

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 and the Issuer. Because some
Elements are not required to be addressed, there may be gaps in the numbering sequence of the
Elements. Even though an Element may be required to be inserted in the summary because of
the type of securities and the Issuer, it is possible that no relevant information can be given
regarding the Element. In this case a short description of the Element is included in the summary
with the specification of "Not applicable".

A. INTRODUCTION AND WARNINGS

This summary (the "Summary") should be read as an

introduction to this Base Prospectus.

A.1  Warnings

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

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

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

A2

Consent by the Issuer
to the use of the Base
Prospectus and
indication of the offer
period for  which
consent to use the
Base Prospectus is
given.

Any other clear and

[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 Notes in [the Grand
Duchy of Luxembourg] [and] [the Federal Republic of Germany]
[and] [the Republic of Austria] [and] [ltaly] is entitled to use the
Base Prospectus for the subsequent resale or final placement of
the Notes during the offer period for the subsequent resale or
final placement of the Notes from [e] to [e], 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



B.

objective conditions
attached to the
consent which are

relevant for the use of
the Base Prospectus

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

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 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.

ISSUERS AND GUARANTOR

[Morgan Stanley & Co. International plc

B.1

B.2

B.4b

B.5

B.9

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

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 on 13 April 2007.
MSIP's registered office is at 25 Cabot Square, Canary Wharf,
London E14 4QA.

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 U.K. parent undertaking is Morgan Stanley
International Limited and MSIP's ultimate parent and controlling
entity is Morgan Stanley, which, together with MSIP and
Morgan Stanley's other consolidated subsidiaries, form the
Morgan Stanley Group, whereby "Morgan Stanley Group"
means Morgan Stanley together with its consolidated
subsidiaries.

Not applicable. MSIP does not provide profit forecasts.



B.10

B.12

B.13

B.14

figure:

The nature of any
qualifications in the
audit report on the

historical financial
information:

Selected historical
key financial
information (in
millions of U.S.
dollar):

No material adverse
change in the
prospects of the
Issuer:

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

Description
recent events
particular to the
Issuer which are to a
material extent
relevant to the
evaluation of the
Issuer’s solvency:

of any

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

Any dependency
upon other entities
within the group:

Not applicable. There are no qualifications in MSIP's accounts
for the years ended 31 December 2012 and 31 December
2013.

31 December 31 December

2012 2013
Balance Sheet (in U.S.$
millions)
Total assets 552,841 519,566
Total liabilities and
equity 552,841 519,566
Consolidated Income
Statement (in U.S.$ millions)
Net gains on financial
instruments classified as held
for trading 3,571 4,082
Profit (loss) before tax 242 173
Profit (loss) for the
year/period 9 37

There has been no material adverse change in the prospects of
MSIP since 31 December 2013, the date of the latest published
annual audited accounts of MSIP.

Not applicable.There has been no significant change in the
financial or trading position of MSIP since 31 December 2013,
the date of the latest published financial statements of MSIP.

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

B.5.

MSIP's ultimate U.K. parent undertaking is Morgan Stanley
International Limited and MSIP's ultimate parent and controlling
entity is Morgan Stanley, which, together with MSIP and
Morgan Stanley's other consolidated subsidiaries, form the
Morgan Stanley 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.



B.15  Principal activities of
the Issuer:

B.16  Controlling
relationship of the
Issuer:

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

The principal activity of the MSIP Group is the provision of
financial services to corporations, governments and financial
institutions. MSIP operates globally with a particular focus in
Europe. 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 Investments (UK)
(100 per cent.% holding).

MSIP's short-term and long-term debt has been respectively
rated (i) P-2 and A3, with a stable outlook, by Moody's and (ii)
A-1 and A, with a negative outlook, by S&P.

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.

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.]

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 for an
unlimited duration. MSBV has its corporate seat at Amsterdam,
The Netherlands and its offices are located at Luna Arena,
Herikerbergweg 238, 1101 CM, Amsterdam, Zuidoost, The
Netherlands. MSBYV is incorporated under, and subject to, the
laws of The Netherlands.

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

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



B.9

B.10

B.12

B.13

B.14

of the group and the
Issuer’s position
within the group:

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

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

Selected historical
key financial
information (in
thousands of euro):

No material adverse
change in the
prospects of the
Issuer:

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

Description of any
recent events
particular to the
Issuer which are to a
material extent
relevant to the
evaluation of the
Issuer’s solvency:

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

Not applicable. MSBV does not provide profit forecasts.

Not applicable. There are no qualifications in the financial
statements of MSBV for the year ended 31 December 2012
and for the year ended 31 December 2013.

31 December 31 December
2012 2013

Balance Sheet (in EUR 000)
Total assets 6,519,685 8,170,610
Total liabilities and equity

6,519,685 8,170,610

Statement of comprehensive
(in EUR ’000)

Net gains/ (losses) on
financial instruments
classified as held for trading (81,202) 509,271
Net gains/ (losses) on
financial instruments
designated at fair value

through profit or loss 81,202 (509,271)
Profit before income tax 4,875 6,094
Profit and total

comprehensive income for

the year/period 3,679 4,576

There has been no material adverse change in the prospects of
MSBV since 31 December 2013, the date of the latest
published annual audited accounts of MSBV.

Not applicable.There has been no significant change in the
financial or trading position of MSBV since 31 December 2013,
the date of the latest published financial statements of MSBV.

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

B.5.

MSBYV has no subsidiaries.



B.15

B.16

B.17

Any dependency
upon other entities
within the group:

Principal activities of
the Issuer:

[Morgan Stanley

B.19
B.1

B.19
B.2

B.19
B.4b

B.19
B.5

B.19

Controlling
relationship of the
Issuer:

Credit ratings
assigned to the
Issuer or its debt
securities:

The legal and

commercial name of
the Guarantor:

The domicile and
legal form of the
Issuer, 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:

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

Where a profit

MSBYV is ultimately controlled by Morgan Stanley.

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

MSBYV is ultimately controlled by Morgan Stanley.

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

]

Morgan Stanley ("Morgan Stanley")

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

Morgan Stanley may be affected by market fluctuations due to
global and economic conditions and other factors. Morgan
Stanley's results of operations may be, materially affected by
the effect of economic and political conditions and geopolitical
events, market conditions; the impact of current, pending and
future legislation and legal and regulatory actions in the U.S.
and worldwide; the availability and cost of both credit and
capital; the performance of its acquisitions, divestitures, joint
ventures, strategic alliances or other strategic arrangements;
its reputation; inflation, natural disasters, and acts of war or
terrorism; the actions and initiatives of current and potential
competitors, as well as governments, regulators and self-
regulatory organisations.

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

Not applicable. Morgan Stanley does not provide profit



B.9

B.19
B.10

B.19
B.12

B.19
B.13

B.19
B.14

forecast or estimate
is made, state the
figure:

The nature of any
qualifications in the
audit report on the

historical financial
information:

Selected historical
key financial
information (in U.S.
dollar):

No material adverse
changes in the
prospects, the
financial or trading
position of the
Guarantor:

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

Description of any
recent events
particular to the
Guarantor which are
to a material extent
relevant to the
evaluation of the
Guarantor’s solvency:

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

Any dependency
upon other entities
within the group:

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 2012 and 31 December 2013,
respectively.

31 Dec 31 Dec 31 March 31 March
2012 2013 2013 2014
Balance Sheet (in
U.S.$ millions)
Total Assets 780,960 832,702 | 801,383 831,381
Total Liabilities and 780,960 832,702 | 801,383 831,381
Redeemable
Noncontrolling
Interests & Equity
Consolidated Income
Statement (in U.S.$
millions)
Net Revenues 26,102 32,417 8,150 8,929
Income from 520 4,482 1,583 2,307
continuing operations
before tax
Net income 716 3,613 1,231 1,584

There has been no material adverse change in the prospects of
Morgan Stanley since 31 December 2013, the date of the latest
published annual audited accounts of Morgan Stanley.

Not applicable.There has been at the date of this Base
Prospectus no significant change in the financial or trading
position of Morgan Stanley since 31 March 2014, the date of
the latest published financial statements of Morgan Stanley.

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

B.5.

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

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



B.19
B.16

B.19
B.17
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Principal activities of Morgan Stanley, a financial holding company, is a global

the Guarantor:

Controlling
relationship of the
Guarantor:

Credit ratings
assigned to the
Guarantor and its
debt securities:

financial services firm that, through its subsidiaries and
affiliates, 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. It maintains significant market positions in each of
its business segments — Institutional Securities, Wealth
Management and Asset Management.

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 Baa2, with a stable outlook, by
Moody's and (i) A-2 and A-, with a negative 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 negative outlook by R&l.

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 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&l:

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



C.2

C.5

C.8

Nature and Scope of
the Guarantee:

NOTES

Type / class / security
identification number:

Currency:

11

Limited, a rating agency established in the EEA and registered
under the CRA Regulation by the relevant competent authority.

The payment of all amounts due in respect of Notes issued by
MSBV will be unconditionally and irrevocably guaranteed by
Morgan Stanley pursuant to a guarantee dated on or around 26
June 2014.

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

The Notes are issued as unsubordinated notes
(Schuldverschreibungen) pursuant to § 793 of the German
Civil Code (Biirgerliches Gesetzbuch).

ISIN: [e]

Common Code: [e]

German Security Code (WKN): [e]

Other Security Code: [eo]

[e]

Restrictions of any free Not applicable. The Notes are freely transferable.

transferability  of
Notes:

Rights attached to
Notes  (including

the

the Rights attached to the Notes:
the

ranking and limitations to The Notes provide for rights of [interest payments] [and]

those rights):

redemption payments.

Ranking of the Notes:

Status of the Notes

The Notes 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.

Limitations of rights attached to the Notes:

Early redemption of the Notes for taxation reasons
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The Notes can be redeemed prior to the maturity date at
the option of the Issuer for taxation reasons. Early
redemption of the Notes 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
Notes have been publicly offered and/or the United States
of America, or any political subdivision or taxing authority
thereto or therein affecting taxation or the obligation to pay
duties of any kind, the Issuer [and/or the Guarantor] will
become obligated to pay additional amounts on the Notes.

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

The Notes 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

The Notes will be redeemed early and automatically if a
certain automatic early redemption occurs as set out in
the Final Terms without the requirement of an explicit
termination statement by the Issuer. [Automatic early
redemption event means [e].] The relevant automatic
early redemption amount will be determined prior to the
issue date of the Notes.]

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

The Notes 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 Notes.]

['Hedging Disruption" means that the Issuer has
difficulties to enter into transactions to hedge its risk with
respect to the Notes or realise the proceeds of any such
transactions.]



C.9

Interest:

13

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

See C.8.
[Fixed Rate Notes:

The Notes bear a fixed interest income throughout the
entire term of the Notes. [Upon an initial term during which
no interest on the Notes accrues, the Notes bear a fixed
interest income throughout their remaining term.] [The
interest rate remains the same throughout the term of the
Notes ("Fixed Rate Notes")] [The interest rate
[increases] [decreases] [throughout] [partially through]
the term of the Notes [("Step-up Notes")][("Step-down
Notes")].]]

[Floating Rate Notes

The Notes 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 "Floating
Interest Rate"). [The Notes provide for a [minimum] [and]
[maximum] rate of interest.] [Prior to the start of the
floating rate interest period, the Notes bear a fixed interest
income ("Fixed to Floating Rate Notes").][The rate of
interest paid on the Notes is calculated by deducting the
Floating Interest Rate from a fixed interest rate ("Reverse
Floating Rate Notes".)]]

[Zero Coupon Notes

The Notes will be issued without the element of periodic
interest payments. The Notes will be issued [on a
discounted basis (i.e. under par value)][at their nominal
amount] and interest accrued on the Notes will be
included in the payment of the redemption amount at
maturity.]

[Floating Rate Spread Notes [(CMS Spread-Linked
Notes)] [(Reference Rates Spread-Linked Notes)]

The Notes will bear interest at a rate determined on the
basis of the difference between [swap rates] ("Floating
Rate Spread Notes (CMS Spread-Linked Notes)
[e]"l[reference rates] ("Floating Rate Spread Notes
(Reference Rates Spread-Linked Notes)"] having
different terms or being fixed on different dates. [Rates of
interest are adjusted for the applicable [margin][factor].]
[The Notes provide for a [minimum] [and] [maximum] rate
of interest.] [Prior to the start of the floating rate interest
period, the Notes bear a fixed interest income.]]



Interest rate
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[Floating Rate Range Accrual Notes

The Notes will bear interest at a fixed rate dependent on
the number of days during which the [swap rate]]
[reference rate]] is [e] [of] [to] a predetermined [e]. [Prior
to the start of the floating rate interest period, the Notes
bear a fixed interest income.]]

[[Fixed Rate Notes] [Step-up] [Step-down] Notes]:
[[#1% per annum][e].]

[Fixed to Floating Rate Notes: [¢]% per annum for the
[first] [e] interest period[s].]

[Floating Rate Notes: [insert EURIBOR] [insert
LIBOR][e] [insert CMS rate] [[plus][minus] the Margin]
[multiplied with a Factor] for each interest period [, subject
to [a Minimum Rate of Interest] [and] [a Maximum Rate of
Interest.

['"Margin" means [e].]

['Factor" means [e].]

['Minimum Rate of Interest" means [e].]

['Maximum Rate of Interest" means [e].]]

[Reverse Floating Rate Notes: [¢]% per annum minus
[insert EURIBOR][insert LIBOR][e] [insert CMS rate]
[[plus][minus] the Margin] [multiplied with a Factor] for
each interest period [, subject to [a Minimum Rate of
Interest] [and] [a Maximum Rate of Interest.

['Margin" means [e].]

['Factor" means [e].]

["Minimum Rate of Interest" means [e].]

['Maximum Rate of Interest" means [e].]]

[Not applicable. The Zero Coupon Notes do not provide
for periodic interest payments.]

[Fixed rate term: [e¢]% per annum for the first [e] interest
periods.]

[Floating Rate Spread Notes: the difference between
[insert swap rates][insert reference rates]. [¢]]

[Floating Rate Range Accrual Notes: the interest rate
dependents on the development of [insert swap
rate(s)][insert reference rate(s)]. [¢]]
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[The issue date of the Notes.] [e]

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

[e].

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

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

[[EURIBOR][LIBOR] [e]]
[[e]-Spread][CMS-Spread] [e]
[e]

[In the case of Floating Rate Notes the interest payment
date falling in [the redemption month].]

Payment of principal in respect of Notes 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.

[[e]%. []]

[Not applicable. The yield of the Notes cannot be
calculated as of the issue date.]

[[e] %. [e]]
[Not applicable. No amortisation yield is calculated.]

Not applicable. No Holders' representative has been
designated in the Final Terms of the Notes.

See C.9.

[Not applicable. The Notes do not have a derivative
component in the interest payment.] [Movements in the
[reference rate] [swap rate] may influence interest
payments under the Notes.]

[Application has been made for Notes to be admitted to
[()] [the official list of the Luxembourg Stock
Exchange][and][the Frankfurt Stock Exchange] [and] [(ii)]
trading [on the regulated market of the Luxembourg Stock
Exchange (Bourse de Luxembourg)] [and] [e].] [e]

[Not applicable. No application has been made for the
Notes to be admitted to any stock exchange.]
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C.21" Markets where the Notes  For Notes issued under the Programme, application may
will be traded 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 Notes to be admitted to trading, on

the regulated market (regulierter Markt).

D. RISKS

D.2 Key information on the There are certain factors that may affect the Issuer's [and
key risks that are specific the Guarantor's] ability to fulfil their obligations under the
to the Issuer [and the Notes issued under the Programme [and the Guarantor's
Guarantor] 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:

e the existence of substantial inter-relationships between
MSIP and other Morgan Stanley group companies; and

e the Notes issued by MSIP will not be guaranteed by
Morgan Stanley.]

[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:

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

e risks relating to insolvency proceedings in the
Netherlands.]

Morgan Stanley

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

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

! To be deleted if Notes are issued with a denomination of less than EUR 100,000 or the equivalent in another currency.
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e Market Risk: The risk that a change in the level of one
or more market prices, rates, indices, implied volatilities
(the price volatility of the underlying instrument imputed
from option prices), correlations or other market factors,
such as market liquidity, will result in losses for a
position or portfolio owned by Morgan Stanley;

e Credit Risk: the risk of loss arising when a borrower,
counterparty or issuer does not meet its financial
obligations to Morgan Stanley;

e Operational Risk: the risk of loss, or damage to Morgan
Stanley's reputation, resulting from inadequate or failed
internal processes, people, resources, systems or from
other internal or external events, e.g. fraud, legal and
compliance risk or damage to physical assets;

e Legal, Regulatory and Compliance Risk: the risk of legal
or regulatory sanctions, material financial loss including
fines, penalties, judgments, damages and/or
settlements or loss to reputation Morgan Stanley 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. It also includes contractual and
commercial risks such as the risk that a counterparty’s
performance obligations will be unenforceable;

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

e Competitive Environment Risk: 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;

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

e Acquisition and Joint Venture Risk: Morgan Stanley may
be unable to fully capture the expected value from
acquisitions, divestiture, joint ventures, minority stakes
and strategic alliances.
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D.3 Key information on the Potential investors in Notes are explicitly reminded
key risks that are specific that an investment in the Notes entails financial risks

to the Notes

General

Interest Rate Risk

Credit Risk

Credit Spread Risk

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

An investment in the Notes entails certain risks, which
vary depending on the specification and type or structure
of the Notes. An investment in the Notes 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 Notes 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 Notes
will have on their overall investment portfolio; (iii)
understand thoroughly the terms of the relevant Notes and
are familiar with the behaviour of the relevant underlyings
and financial markets; (iv) are capable of bearing the
economic risk of an investment in the Notes until the
maturity of the Notes; and (v) recognise that it may not be
possible to dispose of the Notes for a substantial period of
time, if at all before maturity.

The interest rate risk is one of the central risks of interest-
bearing Notes. The interest rate level on the money and
capital markets may fluctuate on a daily basis and cause
the value of the Notes 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
particular, Holders of Fixed Rate Notes are exposed to an
interest rate risk that could result in a diminution in value if
the market interest rate level increases. In general, the
effects of this risk increase as the market interest rates
increase.

Any person who purchases the Notes 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 Notes. 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 Note 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
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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 Notes.

A rating of Notes, if any, may not adequately reflect all
risks of the investment in such Notes. 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
Notes. 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 Note. The
return the Holder will receive from a Note depends not
only on the price and the nominal interest rate of the Note
but also on whether or not the interest received during the
term of the Note can be reinvested at the same or a
higher interest rate than the rate provided for in the Note.
The risk that the general market interest rate falls below
the interest rate of the Note during its term is generally
called reinvestment risk. The extent of the reinvestment
risk depends on the individual features of the relevant
Note.

In general, Notes provide a certain cash flow. The Final
Terms of the Notes 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
Issuer's [and the Guarantor's] inability to make interest
payments or in the inability to redeem the Notes, in whole
orin 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 Note. 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 Notes by
a Holder and the Notes subsequently go into default, or if
the trading price diminishes significantly, the Holder may
not only have to face a potential loss on his investment,
but he 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
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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
Notes 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 Notes up to and
including the maturity date at a rate as determined by the
Issuer. Such rate may vary from time to time.

When Notes 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 Note. These incidental costs may
significantly reduce or eliminate any profit from holding the
Notes. 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 Notes will be governed by German
law. No assurance can be given as to the impact of any
possible judicial decision or change to German law (or law
applicable in Germany), or administrative practice in
Germany after the date of this Base Prospectus.

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

A Holder of Notes denominated in a foreign currency is
exposed to the risk of changes in currency exchange rates
which may affect the yield and/or the redemption amount
of such Notes.

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 Notes 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 Notes.
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Potential investors are advised not to rely upon the tax
summary contained in this document and/or in the Final
Terms but to ask for their own tax adviser's advice on their
individual taxation with respect to the acquisition, sale and
redemption of the Notes. Only these advisors are in a
position to duly consider the specific situation of the
potential investor. The aforementioned individual tax
treatment of the Notes with regard to any potential
investor may have an adverse impact on the return which
any such potential investor may receive under the Notes.

Under currently issued guidance, should the Notes (a) be
issued after the date that is six months after the date on
which final U.S. Treasury regulations which define the
term "foreign passthru payment" (the "Grandfathering
Date") are filed with the Federal Register, (b) be issued
before the Grandfathering Date if the Notes are materially
modified for U.S. federal income tax purposes after the
Grandfathering Date or (c) be classified as equity for U.S.
tax purposes, then (pursuant to Sections 1471 through
1474 of the Code or similar law implementing an
intergovernmental approach thereto ("FATCA")) the
Issuer and other financial institutions through which
payments on the Notes are made may be required to
withhold U.S. tax at a rate of 30 % on all, or a portion of,
payments made after 31 December 2016 in respect of the
Notes. Final U.S. Treasury regulations defining the term
"foreign pass-thru payment" have not yet been filed with
the Federal Register. In addition, withholding under
FATCA may be triggered if the Issuer creates and issues
further Notes 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 Notes as
permitted by § 9 of the Terms and Conditions.

The application of FATCA to interest, principal or other
amounts paid with respect to the Notes is not clear. If
FATCA were to require that an amount in respect of U.S.
withholding tax were to be deducted or withheld from
interest, principal or other payments on (or with respect to)
the Notes, then neither the Issuer, any paying agent nor
any other person would, pursuant to the conditions of the
Notes, 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
Notes 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
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Guarantor] and/or the paying agent has its registered
office and/or any jurisdiction where the Notes 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
Notes in accordance with the Final Terms of the Notes.

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

[In case the Notes are redeemable at the Issuer's option
the Issuer may choose to redeem the Notes 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
Notes.]

[In case the Notes 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 Note may be less than
the specified denomination of the Notes and Holders may
therefore lose parts of their invested capital.]

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

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

While the Notes are represented by a Global Note, the
Issuer will discharge its payment obligations under the
Notes 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 Notes. 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.]
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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.

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 Notes 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 Notes at
the time of sale.

The Notes 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 and Investor Compensation Act
(Einlagensicherungs- und Anlegerentschadigungsgesetz).

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

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

The price at which a Holder will be able to sell the Notes
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 Note.

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

A Holder of a Fixed Rate Note is exposed to the risk that
the price of such Note falls as a result of changes in the
market interest rate. While the nominal interest rate of a
Fixed Rate Note is fixed during the life of such Note, the
current interest rate on the capital market ("market
interest rate") typically changes on a daily basis. As the
market interest rate changes, the price of a Fixed Rate
Note also changes, but in the opposite direction. If the
market interest rate increases, the price of a Fixed Rate
Note typically falls, until the yield of such Note is
approximately equal to the market interest rate. If the
market interest rate falls, the price of a Fixed Rate Note
typically increases, until the vyield of such Note is
approximately equal to the market interest rate. If the
Holder of a Fixed Rate Note holds such Note until
maturity, changes in the market interest rate are without
relevance to such Holder as the Note will be redeemed at
a specified redemption amount. [The same risks apply to
Step-up and Step-down Notes if the market interest rates
in respect of comparable Notes are higher than the rates
applicable to such Notes.]]

A Holder of a Floating Rate Note is exposed to the risk of
fluctuating interest rate levels and uncertain interest
income. Fluctuating interest rate levels make it impossible
to determine the yield of Floating Rate Notes in advance.]

The interest income from Reverse Floating Rate Notes is
calculated in reverse proportion to the reference rate: if
the reference rate increases, interest income decreases,
whereas it increases if the reference rate decreases.
Unlike the price of ordinary Floating Rate Notes, the price
of Reverse Floating Rate Notes is highly dependent on
the yield of Fixed Rate Notes having the same maturity.
Price fluctuations of Reverse Floating Rate Notes are
parallel but are substantially sharper than those of Fixed
Rate Notes having a similar maturity. Holders are exposed
to the risk that long-term market interest rates will
increase even if short-term interest rates decrease. In this
case, increasing interest income cannot adequately offset
the decrease in the reverse floating note's price because
such decrease is disproportionate.]

Fixed to Floating Rate Notes are Notes which bear
interest at a fixed rate of interest (see Fixed Rate Notes)
and which change the interest basis to a floating rate of
interest after a certain term (see Floating Rate Notes).
Therefore, Fixed to Floating Rate Notes comprise risks of
Fixed rate Notes and Risks of Floating Rate Notes.]

The Final Terms of Floating Rate Spread Notes provide
for a variable interest rate [and a fixed interest rate] which
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is dependent on the difference between [reference rates]
[rates for swaps] having different terms.

Investors purchasing Floating Rate Spread Notes expect
that, during the term of the Floating Rate Spread Notes,
the interest curve will not, or only moderately, flatten out.
In the event that the market does not develop as
anticipated by the Holder and that the difference between
[reference rates] [rates for swaps] having different terms
decreases to a greater extent than anticipated, the interest
rate payable on the Floating Rate Spread Notes will be
lower than the interest level prevailing as at the date of
purchase. In a worst case scenario, no interest will be
payable. In such cases, the price of the Floating Rate
Spread Notes will also decline during the term.]

The Final Terms of Range Accrual Notes provide for the
interest payable to be dependent on the number of days
during which the [reference rate] [swap rate] specified in
the Final Terms of Range Accrual Notes is within a certain
interest range [and for a fixed interest rate]. The interest
payable on the Range Accrual Notes decreases
depending on the number of determination dates during
which the [reference rate] [swap rate] remains outside the
interest range. No interest may be payable in the event
that the [reference rate] [swap rate] increases or
decreases significantly and remains outside the interest
range throughout an entire interest period.]

Zero Coupon Notes do not pay current interest. They are
issued [at a discount from] their nominal value. Instead of
periodical interest payments, the difference between the
redemption price and the Issue Price constitutes interest
income until maturity and reflects the market interest rate.
A holder of a Zero Coupon Note is exposed to the risk that
the price of such Note falls as a result of changes in the
market interest rate. Prices of Zero Coupon Notes are
more volatile than prices of Fixed Rate Notes and are
likely to respond to a greater degree to market interest
rate changes than interest bearing Notes with a similar
maturity.]

The yield of Notes with a cap with respect to the interest
payments may be lower than that of similar structured
Notes without a cap. Furthermore, the market value of
such Notes will develop differently than Notes without a

cap.]

The Notes are equipped with a feature that for the
calculation of interest payable on the Notes, an amount
calculated on the basis of the interest provisions of the
Notes will be multiplied by a participation rate (factor).

[In the case of a participation rate (factor) which is
below 100 per cent (a factor smaller than 1): Holders
usually participate less on a positive performance of the
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relevant reference rate(s) than this would be the case in
the event of a multiplication with a factor of 1 or if Notes
are not equipped with a participation rate (factor). In other
words, the variable interest rate payable on the Notes
increases less than the relevant reference price(s).] [In
the case of a participation rate (factor) which is above
100 per cent (a factor bigger than 1): Holders usually
are exposed to the risk that, despite of the influence of
other features, the accrual of interest will decrease more
in the case of a negative performance of the relevant
reference rate(s) than this would be the case in the event
of a multiplication with a factor of 1 or if Notes are not
equipped with a participation rate (factor).]

[In case of Reverse Floating Rate Notes with a
participation rate (factor): Holders should note that, [in
the event of a participation rate (factor) which is
above 100 per cent (a factor bigger than 1):, they bear
the risk that the accrual of interest will decrease more in
the case of a positive performance of the relevant
reference rate(s) than this would be the case in the event
of a multiplication with a factor of 1 or if Notes are not
equipped with a participation rate (factor)] [In the case of
a participation rate (factor) which is below 100 per
cent (a factor smaller than 1), they bear the risk that
the accrual of interest will decrease more in the case of a
negative performance of the relevant reference rate(s)
than this would be the case in the event of a multiplication
with a factor of 1 or if Notes are not equipped with a
participation rate (factor).]]]

[e]

[insert aggregate principal amount]

[insert issue price]

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

Notes are distributed by way of [public offer] [private
placement]. The placement of the Notes will not be done on
the basis of any subscription agreement relating to the Notes.
[insert start and end of marketing or subscription period]
[insert other or further conditions to which the offer is
subject]

[e]

[e]
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EINE EMISSIONSSPEZIFISCHE ZUSAMMENFASSUNG WIRD NICHT FUR
SCHULDVERSCHREIBUNGEN ERSTELLT, DIE EINE MINDESTSTUCKELUNG VON EURO
100.000 ODER DEM ENTSPRECHENDEN GEGENWERT IN EINER ANDEREN WAHRUNG
HABEN.

DEUTSCHE FASSUNG DER 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 enthalt alle Elemente, die in einer Zusammenfassung fiir diese Art von
Schuldverschreibungen, die Emittentin und die Garantin enthalten sein missen. Da einige
Elemente nicht zwingend angegeben werden missen, kénnen Licken in der Aufzahlung
entstehen. Auch wenn ein Element in die Zusammenfassung aufgrund der Art der
Schuldverschreibungen, der Emittentin und 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 "Entfallt"
enthalten.

A. EINLEITUNG UND WARNHINWEISE

A.1 Warnhinweise Diese Zusammenfassung (die
"Zusammenfassung") ist als Einleitung zum
Basisprospekt zu verstehen.

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

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

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

A.2  Zustimmung des Emittenten zur [e] [Jeder [e]] [und/oder jeder [e] als
Verwendung des Basisprospekts Finanzintermediar] [und jeder Finanzintermediar,
und Angabe der Angebotsfrist, fir der von [e] beauftragt wurde und jeder

die die Zustimmung zur  Finanzintermediar, der von diesem
Verwendung des Basisprospekts Finanzintermediar beauftragt wurde], der die
erteilt wird. emittierten Schuldverschreibungen nachfolgend [im

GrolRherzogtum Luxemburg] [und] [[in] der
Bundesrepublik Deutschland] [und] [[in] der
Republik Osterreich] [und] [in Italien] weiter
verkauft oder endgiiltig platziert, ist berechtigt, den



B.

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

Deutlich hervorgehobener Hinweis
fir die Anleger, dass Informationen
Uber die Bedingungen des
Angebots eines Finanzintermediars
von diesem zum Zeitpunkt der
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Basisprospekt fiir den spateren Weiterverkauf oder
die endgliltige Platzierung der
Schuldverschreibungen wahrend der
Angebotsperiode flr den spateren Weiterverkauf
oder die endgiiltige Platzierung vom [e] bis [e] 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 (geandert durch Richtlinie
2010/73/EU des Europaischen Parlaments und des
Rates vom 24. November 2010) umsetzt, noch
gultig ist.

Der Basisprospekt darf potentiellen Investoren nur
zusammen mit samtlichen bis zur Ubergabe
verdffentlichten Nachtrdgen 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 Prospektes hat jeder Platzeur

Vorlage des  Angebots
Verfligung zu stellen sind.

zur und/oder jeweiliger weiterer Finanzintermediar
sicherzustellen, dass er alle anwendbaren
Verkaufsbeschrankungen und alle, in den
jeweiligen Jurisdiktionen geltenden Gesetze und

Rechtsvorschriften beachtet.

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

EMITTENTINNEN UND GARANTIN

[Morgan Stanley & Co. International plc

B.1

B.2

B.4b

Gesetzliche und
kommerzielle Bezeichnung
der Emittentin:

Sitz und Rechtsform der
Emittentin, das flir die
Emittentin geltende Recht

und Land der Grindung der
Gesellschaft:

Alle
Trends,

bereits bekannten
die sich auf die

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

MSIP wurde in England und Wales als "company limited
by shares" gemalt dem "Companies Act 1985" gegriindet
und ist gemall dem "Companies Act 2006" unter den
Gesetzen von England und Wales tatig. Am 13. April
2007 wurde MSIP umbenannt und erneut als "public
limited company" eingetragen. Der eingetragene Sitz der
MSIP befindet sich in 25 Cabot Square, Canary Wharf,
London E14 4QA.

Nicht anwendbar. Der Emittentin sind solche Trends
nicht bekannt.



B.5

B.9

B.10

B.12

Emittentin und die
Branchen, in denen sie tatig
ist, auswirken:

Ist die Emittentin Teil einer
Gruppe, Beschreibung der
Gruppe und der Stellung der
Emittentin innerhalb dieser
Gruppe:

Entsprechender Wert von
etwaigen Gewinnprognosen
oder —schatzungen:

Art etwaiger Beschrankungen
im Bestatigungsvermerk zu
den historischen
Finanzinformationen:

Ausgewahlte wesentliche
historische Finanz-
informationen (in  Millionen
US Dollar):

Keine wesentliche negative
Veranderung der Aussichten,
der Emittentin:
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MSIP ist Teil einer Unternehmensgruppe, der alle mit
ihr verbundenen Unternehmen und damit verbundenen
Unternehmungen zugehdren ("MSIP Gruppe").

MSIP wird durch Morgan Stanley International Limited als
U.K. Obergesellschaft und durch Morgan Stanley als
Konzernobergesellschaft auf internationaler Ebene
beherrscht und kontrolliert, die zusammen mit MSIP und
den anderen mit Morgan Stanley verbundenen
Unternehmen die Morgan Stanley Gruppe bilden, wobei
die "Morgan Stanley Gruppe" Morgan Stanley und ihre
konsolidierten Tochtergesellschaften bezeichnet.

Nicht anwendbar. MSIP stellt keine Gewinnprognosen zur
Verfugung.

Nicht anwendbar. In Bezug auf die Abschliisse von
MSIP far die Geschéftsjahre zum
31. Dezember 2012 und zum 31. Dezember 2013
bestehen keinerlei Einschrankungen.

31. Dezember 31.
2012 2013

Dezember

Jahresabschluss
(in Millionen
U.S.9)
Gesamtvermdgen
Gesamtsumme
aller Verbind-
lichkeiten und
Eigenkapital
Konzerngewinn-
und
verlustrechnung
(in Millionen
U.S.$)
Nettogewinne

aus
Finanzinstrume
nten, die zu
Handelszwecke

n gehalten
werden

Gewinn /
(Verlust) vor
Steuern

Gewinn / (Verlust)
flir das Jahr / die
Periode 9 37

552.841 519.566

552.841 519.566

3.571 4.082

242 173

Seit dem 31. Dezember 2013, dem Tag, an dem der
letzte geprufte Jahresabschluss  von MSIP
veroffentlicht wurde, ist es zu keinen wesentlichen
negativen Verdnderungen in den Aussichten von MSIP
gekommen.



B.13

B.14

B.15

B.16

B.17

Wesentliche Veranderung bei
der Finanzlage oder der
Handelsposition der
Emittentin:

Beschreibung aller Ereignisse

aus jungster Zeit der
Geschéftstatigkeit der
Emittentin, die fir die
Bewertung ihrer

Zahlungsfahigkeit in hohem
Male relevant sind:

Beschreibung der
und  der
Emittentin
Gruppe:

Gruppe
Stellung  der
innerhalb dieser

Jegliche
Beteiligungsverhaltnisse
anderer Rechtstrager
innerhalb der Gruppe:

Haupttatigkeiten der

Emittentin:

Beherrschungsverhaltnisse:

Credit Rating der Emittentin
oder ihrer Schuldtitel:
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Nicht anwendbar. Seit dem 31. Dezember 2013,

dem Tag, an dem der letzte Abschluss von MSIP
veroffentlicht wurde, ist es zu keinen
wesentlichen Veranderungen in der Finanzlage

oder Handelsposition der MSIP gekommen.

Nicht anwendbar. MSIP geht davon aus, dass es seit
der Veroffentlichung des letzten Jahresabschlusses
bzw. des Quartalsfinanzberichts zu keinen Ereignissen,
die von Relevanz fir die Einschatzung ihrer Bonitat
sein kénnte, gekommen ist.

B.5.

MSIP wird durch Morgan Stanley International Limited als
U.K. Obergesellschaft und durch Morgan Stanley als
Konzernobergesellschaft auf internationaler Ebene
beherrscht und kontrolliert, die zusammen mit MSIP und
den anderen mit Morgan Stanley verbundenen
Unternehmen die Morgan Stanley Gruppe bilden.

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
gemeinschafliche Unternehmen oder
Gemeinschaftsunternehmen, operative Platformen oder
Systeme oder Arbeitnehmer umfassen.

Die Geschaftstatigkeit der MSIP  Gruppe besteht
hauptsachlich in der Erbringung von
Finanzdienstleistungen fir Unternehmen, Regierungen
und Finanzinstitute. MSIP agiert global mit einem
besonderen Fokus auf Europa. 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
Investments (UK) (welche 100% der Anteile an ihr halt).

MSIP's kurzfristige und langfristige Verbindlichkeiten
wurden mit (i) P-2 beziehungsweise A3, mit stabilem
Ausblick, durch Moody's und (ii) A-1 beziehungsweise A,
mit negativem Ausblick, durch S&P bewertet.

Moody’s (EU Endorsed):
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



[Morgan Stanley B.V.

B.1

B.2

B.4b

B.5

B.9

B.10

B.12

Gesetzliche und
kommerzielle Bezeichnung
der Emittentin:

Sitz und Rechtsform der
Emittentin, das flir 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:

Entsprechender Wert von
etwaigen Gewinnprognosen
oder —schatzungen:

Art etwaiger Beschrankungen
im Bestatigungsvermerk zu
den historischen
Finanzinformationen:

wesentliche
Finanz-
Tausend

Ausgewahlte
historische
informationen (in
Euro):
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Ratingagentur, welche ihren Sitz im EWR hat und die
entsprechend der 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.]

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

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

Nicht anwendbar. Der Emittentin sind solche Trends
nicht bekannt.

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

Nicht anwendbar. MSBV stellt keine Gewinnprognosen
zur Verfigung.

Nicht anwendbar. In Bezug auf die Jahresabschlisse
von MSBV fir die Geschéaftsjahre zum 31. Dezember
2012 und zum 31. Dezember 2013 bestehen keinerlei
Einschrankungen.

31. Dezember 31. Dezember
2012 2013
Jahresabschluss
(in ‘000 EUR):
Gesamt- 6.519.685 8.170.610




B.13

B.14

B.15

Keine wesentliche negative
Veranderung der Aussichten
der Emittentin:

Wesentliche Veranderung bei
der Finanzlage oder der
Handelsposition der
Emittentin:

Beschreibung aller Ereignisse

aus jungster Zeit der
Geschaftstatigkeit der
Emittentin, die fur die
Bewertung ihrer

Zahlungsfahigkeit in hohem
Malfe relevant sind:

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

Jegliche
Beteiligungsverhaltnisse
anderer Rechtstrager
innerhalb der Gruppe:

Haupttatigkeiten der
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vermdgen
Gesamtsumme
aller Verbind-
lichkeiten und
Eigenkapital
Konzerngewinn-
und
Verlustrechnung
(in ‘000 EUR):
Nettogewinne
aus
Finanzinstrument
en, die zu
Handelszwecken
gehalten werden
Nettogewinne/ (-
verluste) aus
Finanzinstrument
en, die
erfolgswirksam
zum Fair Value
gehalten werden
Ergebnis vor
Einkommenssteu
ern 4.875
Gewinn und
Konzerngesamte
rgebnis fiir das
Jahr / die
Periode

6.519.685 8.170.610

(81.202) 509.271

81.202 (509.271)

6.094

3.679 4.576

Seit dem 31. Dezember 2013, dem Tag, an dem der
letzte  geprifte  Jahresabschluss von  MSBV
veroffentlicht wurde, ist es zu keinen wesentlichen
negativen Verdnderungen in den Aussichten von
MSBV gekommen.

Nicht anwendbar. Seit dem 31. Dezember 2013, dem
Tag, an dem der letzte Abschluss von MSBV
veroffentlicht wurde, ist es zu keinen wesentlichen
Veranderungen in der Finanzlage oder Handelsposition
der MSBV gekommen.

Nicht anwendbar. MSBV geht davon aus, dass es seit
der Veroffentlichung des letzten Jahresabschlusses
bzw. des Quartalsfinanzberichts zu keinen Ereignissen,

die von Relevanz fur die Einschatzung ihrer Bonitat
sein kénnte, gekommen ist.

B.5.

MBSV hat keine Tochtergesellschaften.

MSBV wird ausschlieBlich durch Morgan Stanley
kontrolliert.

Die Geschaftstatigkeit von MSBV besteht hauptsachlich



B.16

B.17

Emittentin:

Beherrschungsverhaltnisse:

Credit Rating der Emittentin
oder ihrer Schuldtitel:

[Morgan Stanley

B.19
B.1

B.19
B.2

B.19
B.4b

B.19
B.5

B.19
B.9

Gesetzliche und
kommerzielle Bezeichnung
der Garantin:

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

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

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

Garantin  innerhalb  dieser
Gruppe:

Entsprechender Wert von
etwaigen Gewinnprognosen

oder —schatzungen:
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in der Emittierung von Finanzinstrumenten und dem
Hedging, der sich daraus ergebenden Verbindlichkeiten.

MSBV wird ausschlieBlich durch Morgan
kontrolliert.

Stanley

Nicht anwendbar. MSBV oder ihre Schuldtitel verfigen
Uber kein Rating.]

Morgan Stanley ("Morgan Stanley").

Morgan Stanley wurde nach dem Recht des Staates
Delaware gegrindet und ist unter dem Recht des
Staates Delaware tatig, wobei ihre
Vorgangergesellschaften auf das Jahr 1924
zurickgehen. Seit September 2008 agiert sie als
Bankholdinggesellschaft und Finanzholding-
gesellschaft. Morgan Stanley hat seinen eingetragenen
Sitz in Corporation Trust Center, 1209 Orange Street,
Wilmington, Delaware 19801, U.S.A. und die
Hauptverwaltung befindet sich in 1585 Broadway, New
York, NY 10036, U.S.A.

Nicht anwendbar. Der Garantin sind solche Trends
nicht bekannt.

Morgan Stanley kann durch Marktfluktuationen aufgrund
von globalen und o©knomischen Bedingungen und
anderen Faktoren beeintrachtigt werden. Morgan
Stanleys operatives Ergebnis kann wesentlich durch den
Effekt von 6konomischen und politischen Bedingungen
und geopolitischen Ereignissen, Marktbedingungen; den
Einfluss von aktueller, anhangiger und zukunftiger
Gesetzgebung und rechtlichen und regulatorischen
MaRnahmen in den USA und weltweit; der Entwicklung
der Akquisitionen, Veraulerungen, Joint Ventures,
Minderheitenbeteiligungen und strategischen Allianzen;
seine Reputation; Inflation, Naturkatastrophen und
terroristische Anschlage; die Aktivitaten von aktuellen und
potentiellen Wettbewerbern sowie von Regierungen,
Regulierungsbehdérden und selbst-regulierenden
Organisationen beeinflusst werden.

keine

Nicht anwendbar. Morgan stellt

Gewinnprognosen zur Verfigung.

Stanley



Art etwaiger Beschrankungen
im Bestatigungsvermerk zu
den historischen
Finanzinformationen:

Ausgewahlte wesentliche
historische Finanz-
informationen (in  Millionen
U.S. Dollar):

Keine wesentliche
Veranderung der Aussichten,
der Finanzlage oder

Handelsposition der Garantin:

Wesentliche Veranderung bei
der Finanzlage oder der
Handelsposition der Garantin:

Beschreibung aller Ereignisse

aus jlungster Zeit der
Geschaftstatigkeit der
Garantin, die fur die
Bewertung ihrer

Zahlungsfahigkeit in hohem
Male relevant sind:

Beschreibung der Gruppe
und der Stellung der Garantin
innerhalb dieser Gruppe:
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Nicht anwendbar. Es gibt keine Einschrankungen in
den Berichten der Wirtschaftsprifer zu den
Jahresabschlisse von  Morgan  Stanley zum
Jahresende zum 31. Dezember 2012 und zum 31.
Dezember 2013.

31. Dez. 31. Dez. | 31. 31.
2012 2013 Marz Marz
2013 2014

Jahres-
abschluss (in
Millionen U.S.
$)

Gesamt-
vermégen
Gesamtsum
me aller
Verbindlich-
keiten und
riickzahlbare
nicht
beherrschte
Beteiligun-
gen &
Einlagen
Konzern-
gewinn- und
Verlust-
rechnung

(in

Millionen
U.S.9)
Nettohandels
umsétze
Ergebnis vor | 520
Steuern
Nettoertrag 716

780.960 832.702 801.383 | 831.381

780.960 832.702 801.383 | 831.381

26.102 32.417 8.150 8.929

4.482 1.583 2.307

3.613 1.231 1.584

Seit dem 31. Dezember 2013, dem Tag, an dem der
letzte geprifte Jahresabschluss von Morgan Stanley
veroffentlicht wurde, ist es zu keinen wesentlichen
negativen Veranderungen in den Aussichten von
Morgan Stanley gekommen.

Nicht anwendbar. Seit dem 31. Marz 2014, dem Tag,
an dem der letzte Abschluss von Morgan Stanley
veroffentlicht  wurde, bis zum Tag dieses
Basisprospekts ist es zu keinen wesentlichen
Veranderungen in der Finanzlage oder Handelsposition
von Morgan Stanley gekommen.

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

B.5.

Morgan Stanley ist die Konzernobergesellschaft der



Jegliche
Beteiligungsverhaltnisse
anderer Rechtstrager

innerhalb der Gruppe:

Haupttatigkeiten der
Garantin:

Beherrschungsverhaltnisse:

Credit Rating der Garantin
oder ihrer Schuldtitel:
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Morgan Stanley Gruppe.

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

Morgan Stanley, eine Finanzholdinggesellschaft, ist eine
globale Finanzdienstleistungsgesellschaft, die durch
Tochterunternehmen und verbundene Gesellschaften ihre
breite Vielzahl von Produkten und Dienstleistungen einer
groBen und diversifizerten Gruppe von Kunden und
Klienten, einschliel3lich Unternehmen, Regierungen,
Finanzinstituten und Privatpersonen, anbietet. Sie halt in
samtlichen Geschaftsbereichen, in denen sie tatig ist —
Institutional Securities, Wealth Management und Asset
Management — bedeutende Marktpositionen inne.

Nicht anwendbar. Morgan Stanley ist ein Unternehmen
dessen Aktien sich in Streubesitz befinden und das an
der New Yorker Borse notiert ist und das weder direkt
noch indirekt von Aktiondren oder einer verbundenen
Gruppe von Aktionaren kontrolliert wird oder in deren
Eigentum steht.

Morgan  Stanley’'s  kurzfristige und  langfristige
Verbindlichkeiten wurden mit (i) P-2 beziehungsweise
Baa2, mit stabilem Ausblick, durch Moody's und (ii) A-2
beziehungsweise A-, mit negative Ausblick, durch S&P
und (iii) R-1 (middle) beziehungsweise A (high), mit
einem stabilen Ausblick durch DBRS und (iv) F1
beziehungsweise A, mit einem stabilen Ausblick, durch
Fitch und (v) a-1 beziehungsweise A, mit einem
negativen Ausblick, durch R&l bewertet.

DBRS:

DBRS hat ihren Sitz nicht im Europaischen
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 Aufsichtsbehdrde 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 Aufsichtsbehdrde
registriert wurde.
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Moody’s (EU Endorsed):

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 zusténdige
Aufsichtsbehdrde registriert wurde.

R&lI:

R&l hat ihren Sitz nicht im EWR wund 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
Aufsichtsbehorde registriert wurde.

Beschreibung von Art und Alle falligen Zahlungen in Bezug auf

Umfang der Garantie:

Schuldverschreibungen, welche von MSBV begeben
werden, werden vorbehaltslos und unwiderruflich
entsprechend der Garantie datiert auf oder um den 26.
Juni 2014 durch Morgan Stanley garantiert.

Die Garantie begrindet unmittelbare, unbedingte,
nichtnachrangige und unbesicherte Verbindlichkeiten der
Garantin, die jederzeit zumindest gleichrangig sind mit
allen sonstigen gegenwartigen und zuklnftigen
unmittelbaren, unbedingten, nicht-nachrangigen und
unbesicherten  Verbindlichkeit der Garantin, mit
Ausnahme  solcher  Verbindlichkeiten, die  kraft
zwingender gesetzlicher Bestimmungen vorrangig sind.]

SCHULDVERSCHREIBUNGEN

Gattung und Art der
Schuldverschreibungen

Die Schuldverschreibungen werden als nicht nachrangige
Schuldverschreibungen im Sinne von § 793 BGB begeben.

ISIN: [e]

Common Code: [o]

WKN: [e]

Andere Wertpapierkennnummer: [e]

[e]
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C.8

Beschrankungen der
freien  Ubertragbarkeit
der

Schuldverschreibungen:

Rechte, die mit den
Schuldverschreibungen
verbunden sind
(einschlief3lich des
Rangs und einer
Beschrankung dieser
Rechte):
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Nicht anwendbar.
Ubertragbar.

Die Schuldverschreibungen sind frei

Rechte, die mit den Schuldverschreibungen verbunden
sind:

Die Schuldverschreibungen begriinden Rechte auf
[Zinszahlungen] [und] Kapitalzahlungen.
Rang:

Status der Schuldverschreibungen

Die Schuldverschreibungen 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 eingeraumt
wird.

den

Beschriankung der mit

verbundenen Rechte:

Schudverschreibungen

Vorzeitige Riickzahlung aus steuerlichen Griinden

Die Schuldverschreibungen sind vor dem Falligkeitstag nach
Wahl der Emittentin aus steuerlichen Grinden rickzahlbar.
Eine vorzeitige Riickzahlung der Schuldverschreibungen aus
steuerlichen Grinden ist mdglich, wenn aufgrund einer
Anderung der Gesetze oder Verordnungen (einschlieBlich
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
Schuldverschreibungen 6ffentlich 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
Zahlungsverpflichtungen irgendeiner Art von Abgaben
ermachtigt ist und die Emittentin [und/oder die Garantin]
verpflichtet ist / sind zusatzliche Betrdge unter den
Schuldverschreibungen zu zahlen.

[Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der Emittentin zu dem
festgelegten Riickzahlungsbetrag

Die Schuldverschreibungen sind nach Wahl der Emittentin
unter Einhaltung der festgelegten Kundigungsfrist durch
Kindigung gegeniber den Glaubigern rickzahlbar, und zwar
zu dem(n) festgelegten Zeitpunkt(en) vor dem Falligkeitstag
und zu dem(n) festgelegten Riickzahlungsbetrag(betragen)
[nebst etwaigen bis zum jeweiligen Rulckzahlungstag
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Zinsen:
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(ausschlieflich) aufgelaufener Zinsen].]
[Automatische vorzeitige Riickzahlung

Die Schuldverschreibungen werden vorzeitig und automatisch
zurickgezahlt, sofern ein bestimmtes Automatisches
vorzeitiges Ruckzahlungsereignis eintritt, ohne dass es einer
ausdricklichen Kiindigungserklarung seitens der Emittentin
bedarf. [Automatisches vorzeitiges Rickzahlungsereignis
bezeichnet [e].] Der maligebliche automatische vorzeitige
Ruckzahlungsbetrag wird vor dem Datum der Begebung der
Schuldverschreibungen festgelegt.]

[Vorzeitige Riickzahlung bei Vorliegen [einer
Rechtsdnderung] [und/oder] [einer Hedging-Stérung]
[und/oder] [Gestiegener Hedging-Kosten]

Die Schuldverschreibungen sind nach Wahl der Emittentin bei
Vorliegen [einer Rechtsdnderung] [und/oder] [einer Hedging-
Stoérung] [und/oder] [Gestiegener Hedging-Kosten] unter
Einhaltung der festgelegten Kiindigungsfrist durch Kiindigung
gegenliber den Glaubigern riickzahlbar, und zwar zu dem
festgelegten Rickzahlungsbetrag [nebst etwaigen bis zum
jeweiligen Rickzahlungstag (ausschliel3lich) aufgelaufener
Zinsen].]

['Rechtsinderung" bedeutet, dass aufgrund einer Anderung
von Gesetzen oder einer Anderung der Auslegung dieser
Gesetze durch Gerichte oder Behdrden, die Kosten, die mit
den Verpflichtungen unter den Schuldverschreibungen
verbunden sind, wesentlich gestiegen sind.]

['Hedging-Storung” bedeutet, dass die  Emittentin
Schwierigkeiten hat Transaktionen abzuschlieRen welche sie
fur die Absicherung ihrer Risiken aus den
Schuldverschreibungen flr notwendig erachtet bzw. etwaige
Erlése aus diesen Transaktionen nicht realisieren kann.]

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

Siehe C.8.
[Festverzinsliche Schuldverschreibungen

Die Schuldverschreibungen verbriefen einen festen
Zinsertrag Uber die gesamte Laufzeit der
Schuldverschreibungen. [Nach einer anfanglichen Periode
wahrend der keine Zinsen auf die Schuldverschreibungen
anfallen, werden die Schuldverschreibungen {ber die
gesamte verbleibende Laufzeit mit einem festen Zinssatz
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verzinst.] [Der Zinssatz bleibt wahrend der Laufzeit der
Schuldverschreibungen gleich ("Festverzinsliche
Schuldverschreibungen").] [Der Zinssatz [steigt] [fallt] Gber
die [gesamte] [einen Teill] der Laufzeit der
Schuldverschreibungen hinweg
[("Stufenzinsschuldverschreibungen [(steigend)]
[(fallend)]")].]

[Variabel verzinsliche Schuldverschreibungen

Die Schuldverschreibungen werden mit einem Zinssatz
verzinst [(angepasst um [die anwendbare Marge][den
anwendbaren Faktor])], der auf der Basis eines
[Referenzsatzes]] [Swapsatzes]] bestimmt wird (der
"Variable Zinssatz"). [Die Schuldverschreibungen sind mit
einem [Mindestzinssatz] [und einem] [H&chstzinssatz]
ausgestattet.] [Vor dem Beginn der Zinsperiode mit variabler
Verzinsung, werden die Schuldverschreibungen mit einem
Festzinssatz verzinst ("Fest- zu Variable verzinsliche
Schuldverschreibungen™).][Der Zinssatz der
Schuldverschreibungen wird berechnet, indem der Variable
Zinssatz von einem Festzinssatz abgezogen wird
("Entgegengesetzt Variabel Verzinsliche
Schuldverschreibungen").]]

[Nullkupon-Schuldverschreibungen

Die Schuldverschreibungen werden ohne periodische
Zinszahlungen begeben. Die  Schuldverschreibungen
werden [auf einer abgezinsten Basis (d.h. unter dem
Nennbetrag)][zum Nennbetrag] begeben und Zinsen auf die
Schuldverschreibungen sind in der Zahlung des
Rickzahlungsbetrags zum Laufzeitende enthalten.]

[Variabel Verzinsliche Schuldverschreibungen abhangig
von einer Zinsspanne [(von einer CMS-Zinsspanne
abhangige] [(von einer Referenzsatzspanne abhingige]
Schuldverschreibungen)

Die Schuldverschreibungen werden mit einem Zinssatz
verzinst, der aus der Differenz von [Swapséatzen] ("Variabel
Verzinsliche Schuldverschreibungen abhdngig von einer
Zinsspanne (von einer CMS [e] Zinsspanne abhangige
Schuldverschreibungen)"][Referenzzinssatzen]]("Variabel
Verzins-liche Schuldverschreibungen abhdngig von
einer Zinsspanne (von einer Referenzsatzspanne
abhdngige Schuldverschreibungen)"] mit
unterschiedlichen  Laufzeiten oder unterschiedlichen
Bestimmungstagen berechnet wird. [Die Zinssatze werden
um [die anwendbare Marge][den anwendbaren Faktor]
angepasst.] [Die Schuldverschreibungen sind mit einem
[Mindestzinssatz] [und einem] [Hochstzinssatz]
ausgestattet.] [Vor dem Beginn der Zinsperiode mit variabler
Verzinsung, werden die Schuldverschreibungen mit einem
Festzinssatz verzinst.]]
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[Schuldverschreibungen mit Zinskorridor

Die Schuldverschreibungen werden mit einem Zinssatz
verzinst, der von der Zahl der Tage abhéangig ist, an dem
[der Swapsatz]][der Referenzsatz]] [e] [von] einer
bestimmten [e] notiert. [Die Zinssatze werden um [die
anwendbare Marge][den anwendbaren Faktor] angepasst.]
[Vor dem Beginn der Zinsperiode mit variabler Verzinsung,
werden die Schuldverschreibungen mit einem Festzinssatz
verzinst.]]

[[Festverzinsliche Schuldverschreibungen]
[Stufenzinsschuldverschreibungen [(steigend)] [(fallend)]]:
[[#1% per annum][e]

[Fest- zu Variabel Verzinslische Schuldverschreibungen:
[#1% per annum fur die [erste[n]] [¢] Zinsperiode[n].]

[Variabel Verzinsliche Schuldverschreibungen: [EURIBOR
einsetzen][LIBOR einsetzen][e] [CMS-Satz einsetzen]
[[zuztglich][abzuglich] der Marge] [multipliziert mit einem

Faktor] fir jede Zinsperiode [, jedoch mit einem
[Mindestzinssatz [und] [einem Hochstzinssatz]

['"Marge" bedeutet [e].]

['Faktor" bedeutet [e].]

["Mindestzinssatz" bedeutet [e].]

['Hochstzinssatz" bedeutet [e].]

[Entgegengesetzt Variabel Verzinsliche
Schuldverschreibungen: [e]% per annum abziglich
[EURIBOR einsetzen][LIBOR einsetzen][e] [CMS-Satz
einsetzen][[zuzlglich][abzlglich] der Marge] [multipliziert mit
einem Faktor] fir jede Zinsperiode [, jedoch mit einem
[Mindestzinssatz [und] [einem Hochstzinssatz.]

["Marge" bedeutet [e].]

['Faktor" bedeutet [e].]

['"Mindestzinssatz" bedeutet [¢].]

['Hochstzinssatz" bedeutet [¢].]]

[Nicht anwendbar. Unter den Nullkupon-
Schuldverschreibungen erfolgen keine periodischen

Zinszahlungen.]

[Festzinszeitraum: [e]% per annum fur die erste[n] [e]
Zinsperioden.]

[Variabel Verzinsliche Schuldverschreibungen abhéngig
von einer Zinsspanne: die Differenz zwischen den
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Verzinsungsbeginn

Zinszahlungstage

Basiswert auf dem der
Zinssatz basiert

Falligkeitstag
einschlie3lich
Ruckzahlungsverfahren

Rendite

Amortisationsrendite

Name des Vertreters der
Inhaber der
Schuldverschreibungen

Beschreibung des
Einflusses des
Basiswertes auf die

Zinszahlungen unter den
Schuldverschreibungen
(bei derivativer
Komponente):
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[Swapsitze einsetzen][Referenzzinssatze einsetzen] .[e]]

[Schuldverschreibungen mit einem Zinskorridor: der
Zinssatz ist abhangig von der Entwicklung [des] [der]
[Swapsatz/-sitze einsetzen][Referenzzinsatz/-satze
einsetzen]. [e]]

[Der Begebungstag der Schuldverschreibungen.] [e]

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

[e]

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

[Nicht anwendbar. Der Zinssatz basiert nicht auf einem

Basiswert.]
[[EURIBOR][LIBOR][®]]
[[[e]-Spread][CMS-Spread] [e]

[e]

[Im Fall von variabel verzinslichen Schuldverschreibungen am
in den [Rickzahlungsmonat] fallenden Zinszahlungstag.]

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

[[#]1%. []]

[Nicht anwendbar. Die Rendite der Schuldverschreibungen
kann zum Begebungstag nicht berechnet werden.]

[[e]%. [*]]

[Nicht anwendbar.
berechnet.]

Es wird keine Amortisationsrendite

Nicht anwendbar. Es ist kein gemeinsamer Vertreter in den
Anleihebedingungen der Schuldverschreibungen bestellt.

Siehe C.9.

[Nicht anwendbar. Die Schuldverschreibungen haben keine
derivative Komponente  bei den  Zinszahlungen.]
[Bewegungen im [Referenzsatz] [Swapsatz] kénnen die
Zinszahlungen unter den Schuldverschreibungen
beeinflussen.]
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C.11 Zulassung zum Handel [Es wurde ein Antrag auf Zulassung der
am regulierten Markt: Schuldverschreibungen, [(i)] zur [official list der Luxemburger

Borse] [und] [an der Frankfurter Wertpapierborse] gestellt]
[und] [(ii)] [die Einbeziehung zum Handel] [in den regulierten
Markt der Luxemburger Bérse] [und] [e]] wurde beantragt.] [e]

[Nicht anwendbar. Fir die Schuldverschreibungen wird kein
Antrag auf Zulassung zum Bdrsenhandel gestellt.]

C.21" Mérkte, an denen die Firr Schuldverschreibungen, die unter diesem Programm
Schuldverschreibungen  begeben werden, kann ein Antrag auf Zulassung an der

gehandelt werden

D. RISIKEN

D.2 Zentrale
Angaben zZu
den zentralen
Risiken, die der
Emittentin [und
der  Garantin]
eigen sind

Frankfurter Wertpapierbdrse, der Luxemburger
Wertpapierbtrse (Bourse de Luxembourg) oder der Baden-
Wirttembergischen Bérse (Stuttgart) fir die Zulassung zum
Handel im regulierten Markt gestellt werden.

Es gibt verschiedene Faktoren, die das Vermogen der Emittentin [und
der Garantin], ihre Verpflichtungen unter den gemal des Programms
begebenen Schuldverschreibungen zu erfiillen [und das Vermdgen der
Garantin, ihre Verpflichtungen unter der Garantie zu erfillen,]
einschranken.

[MSIP

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

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

e die Existenz von wesentlichen internen Beziehungen zwischen
MSIP und anderen Gesellschaften der Morgan Stanley Gruppe; und

e Schuldverschreibungen die von MSIP begeben werden, sind nicht
Gegenstand einer Garantie von Morgan Stanley.]

[MSBV

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

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

! Entfernen, sofern die Schuldverschreibungen mit einer Stuckelung von weniger als EUR 100.000 oder dem
entsprechenden Gegenwert in einer anderen Wahrung begeben werden.
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das Vermogen von MSBYV, seine Verpflichtungen zu erfiillen hangt
davon ab, inwieweit Morgan Stanley seine Verpflichtungen
gegeniber MSBYV erfillt; und

Risiken im Zusammenhang mit nsolvenzverfahren in den
Niederlanden.]

Morgan Stanley

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

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

Marktrisiko: das Risiko, das darin besteht, dass Veranderungen im
Stand eines oder mehrerer Marktpreise, Raten, Indizes, impliziete
Volatilitdt (die Preisvolatililtdt eines Basiswertinstruments, welches
von Optionspreisen zugerechnet wird), Korrelationen oder anderen
Marktfaktoren, wie Marktliquiditat, kann zu Verlusten bei einer
Position oder einem Portfolio von Morgan Stanley fihren;.

Kreditrisiko: das Risiko von Verlusten aufgrund des Ausfalls des
Darlehensnehmers, der Gegenpartei oder der Emittentin, wenn ein
Darlehensnehmer, die Gegenpartei oder die Emittentin ihren
finanziellen Verpflichtungen gegenidber Morgan Stanley nicht
nachkommt;

e Operationelles Risiko: das Risiko von Verlusten oder dem Schaden

der Reputation von Morgan Stanley aufgrund nicht sachgerechten
oder fehlgeschlagenen internen Prozessen, Menschen, Resourcen,
Systemen oder von anderen internen oder externen Ereignissen,
wie z:B. Betrug, Rechts- und regulatorische Risiken oder Schaden
an physischen Vermégenswerten;

Rechts-, regulatorisches und Compliance Risiko: das Risiko von
rechtlichen oder regulatorischen Sanktionen, wesentlichen
finanziellen Verlusten einschlieBlich 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 Geschaftsaktivitaten von Morgan
Stanley Anwendung finden, nicht befolgt werden. Hiervon umfasst
sind auch vertragliche und geschaftliche Risiken, wie das Risiko,
dass die Verpflichtungen der Gegenpartei nicht durchsetzbar sind;

Risikomanagement: Die Risikomanagementstrategien von Morgan
Stanley kdénnten nicht in einem zureichenden Male gegen die
Risiken aller Marktumfelder oder gegen alle Typen von Risiken
ausreichend absichern;

Risiken aus dem Wettbewerbsumfeld: Morgan Stanley ist einem
starken Wettbewerb durch andere Finanzdienstleister ausgesetzt,
was zu Preiskdmpfen fihren kénnte und dadurch substantielle und
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Risiken, die
den Schuldver-
schreibungen
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Alilgemein

Zinsrisiko

Kreditrisiko
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nachteilig den Umsatz und die Profitabilitat beeinflussen kann;

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

e Risiken von Akquisitionen und Joint Ventures: Morgan Stanley
konnte es nicht gelingen, den angenommenen Wert von
Akquisitionen, Veraullerungen, Joint Ventures,
Minderheitenbeteiligungen und strategischen Allianzen zu heben.

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

Eine Anlage in die Schuldverschreibungen birgt Risiken, die je nach
Ausflihrung und Art oder Struktur der Schuldverschreibungen variieren.
Eine Anlage in die Schuldverschreibungen ist nur fir potentielle
Investoren geeignet, die (i) Uber die erforderlichen Kenntnisse und
Erfahrungen im Finanz- und Geschéaftswesen verfigen, um die Vorteile
und Risiken einer Anlage in die Schuldverschreibungen und die
Informationen, die im Basisprospekt oder anderen maRgeblichen
Zusatzdokumenten enthalten oder durch Verweis aufgenommen
werden, einschatzen zu kdénnen, (i) Uber Zugang zu und Kenntnis
von angemessenen Analyseinstrumenten zur Bewertung dieser
Vorteile und Risiken vor dem Hintergrund der individuellen Finanzlage
des Anlegers sowie zur Einschatzung der Auswirkungen einer Anlage
in die Schuldverschreibungen auf das Gesamtportfolio des potentiellen
Investors  verfiigen, (iii) die Bedingungen der jeweiligen
Schuldverschreibungen ganzlich verstanden haben und mit dem
Verhalten der jeweiligen Basiswerte und Finanzmarkte vertraut sind,
(iv) das wirtschaftliche Risiko einer Anlage in die
Schuldverschreibungen bis zu deren Falligkeit tragen kénnen und (v)

zur  Kenntnis nehmen, dass eine VerduRBerung der
Schuldverschreibungen Uber einen erheblichen Zeitraum, sogar bis zur
Falligkeit, eventuell nicht mdglich ist.

Das Zinsrisiko ist eines der zentralen Risiken von
Schuldverschreibungen. Das Zinsniveau an den Geld- und
Kapitalmarkten kann taglichen Schwankungen unterliegen, wodurch
sich der Wert der Schuldverschreibungen taglich verandern kann. Das
Zinsrisiko resultiert aus der Unsicherheit im Hinblick auf die kiinftige
Entwicklung des  Markizinsniveaus. Insbesondere  Glaubiger
Festverzinslicher Schuldverschreibungen sind einem Zinsrisiko
ausgesetzt, das im Falle eines Anstiegs des Marktzinsniveaus eine
Wertminderung der Schuldverschreibungen zur Folge haben kann. Im
Allgemeinen verstérken sich die Auswirkungen dieses Risikos mit
steigendem Marktzins.

Jede Person, die Schuldverschreibungen kauft, verlasst sich auf die
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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 Schuldverschreibungen verpflichtet sind,
teilweise oder vollumfanglich nicht leisten kann. Je schlechter die
Bonitdt der Emittentin [und der Garantin], desto hdher ist das
Verlustrisiko.

Zu den Faktoren, die eine Kredit-Spanne beeinflussen, zahlen unter
anderem die Bonitdt und das Rating der Emittentin, die
Ausfallwahrscheinlichkeit, die Realisierungsquote, die Restlaufzeit der
Schuldverschreibung und  Verbindlichkeiten, die sich aus
Sicherheitsleistungen oder Garantien, Burgschaften 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,
kdénnen sich ebenfalls positiv oder negativ auswirken.

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

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

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

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

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

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

Finanziert ein Glaubiger den Erwerb von Schuldverschreibungen tber
ein Darlehen und kommt es in Bezug auf die Schuldverschreibungen
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
zurickzahlen. 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 prifen, ob sie zur Zahlung der
Darlehenszinsen und zur Tilgung des Darlehens in der Lage sind, und
sich bewusst machen, dass sie moglicherweise keine Gewinne
erzielen, sondern Verluste erleiden.

Die Emittentin kann Vertriebsstellenvertrage mit verschiedenen
Finanzinstituten und anderen Zwischenhandlern, wie von der
Emittentin festgelegt (jeweils eine "Vertriebsstelle"), abschlielen.
Jede Vertriebsstelle wird dabei vereinbaren, die
Schuldverschreibungen zu einem Preis, vorbehaltlich der Erflllung
bestimmter Bedingungen, zu zeichnen, welcher unter dem
Emissionspreis liegt. Dabei kann an die Vertriebsstelle hinsichtlich aller
bis zum Falligkeitstag ausstehenden Schuldverschreibungen eine
regelmalige Gebuhr, deren Hohe von der Emittentin festgelegt wird,
gezahlt werden. Die Hoéhe dieser Gebihr kann von Zeit zu Zeit
variieren.

Beim Kauf oder Verkauf von Schuldverschreibungen fallen neben dem
Kauf- oder Verkaufspreis der Schuldverschreibung unterschiedliche
Nebenkosten (u.a. Transaktionsgebuhren und Provisionen) an. Diese
Nebenkosten kénnen die Ertrdge aus Schuldverschreibungen 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 Ausflihrung der Order beteiligt sind, wie etwa inlandische Handler
oder Broker an auslandischen Markten, kénnen Glaubiger dariber
hinaus Courtagen, Provisionen und sonstige Gebuhren dieser Parteien
(Fremdkosten) belastet werden.

Die Endgiltigen Bedingungen der Schuldverschreibungen 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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Mégliche  Interessenkonflikte ~ kénnen  sich  zwischen  der
Festlegungsstelle und den Glaubigern ergeben, insbesondere
hinsichtlich bestimmter im Ermessen der Festlegungsstelle liegender
Bestimmungen und Entscheidungen, die diese nach MalRgabe der
Emissionsbedingungen der Schuldverschreibungen zu treffen hat und
die Zinszahlungsbetrage oder den Ruckzahlungsbetrag der
Schuldverschreibungen beeinflussen kénnen.

Glaubiger von Schuldverschreibungen, die in einer Wahrung begeben
werden, die flir den Glaubiger fremd ist, sind dem Risiko von
Schwankungen von Wechselkursen ausgesetzt, die die Rendite
und/oder den Rickzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen
beeinflussen.

Potentielle Investoren sollten sich vergegenwartigen, dass sie
gegebenenfalls verpflichtet sind, Steuern oder andere Geblhren oder
Abgaben nach MalRgabe der Rechtsordnung und Praktiken desjenigen
Landes zu zahlen, in das die Schuldverschreibungen Ubertragen
werden oder mdoglicherweise auch nach Malgabe anderer
Rechtsordnungen. In einigen Rechtsordnungen kann es zudem an
offiziellen Stellungnahmen der Finanzbehoérden oder
Gerichtsentscheidungen in Bezug auf innovative Finanzinstrumente
wie den hiermit angebotenen Schuldverschreibungen fehlen.
Potentiellen Investoren wird daher geraten, sich nicht auf die in diesem
Basisprospekt und/oder in den Endgiltigen Bedingungen enthaltene
summarische Darstellung der Steuersituation zu verlassen, sondern
sich in Bezug auf ihre individuelle Steuersituation hinsichtlich des
Kaufs, des Verkaufs und der Riickzahlung der Schuldverschreibungen
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 Schuldverschreibungen hinsichtlich eines
potentiellen Investors kann einen negativen Einfluss auf die Ertrage,
die ein potentieller Investor beziiglich der Schuldverschreibungen
erhalten kann, haben.

Sollten, gemal der gegenwartig verdffentlichten Richtlinien und
Hinweise, Schuldverschreibungen (a) begeben werden nach dem dem
Tag, der 6 Monate nach dem Tag liegt, an dem endgultige U.S.
Treasury Verordnungen, die den Begriff ,auslandische durchgeleitete
Zahlungen" definieren, beim U.S. Federal Register hinterlegt werden
(der "Stichtag"), (b) begeben werden vor dem Stichtag, sofern die
Schuldverschreibungen im Sinne des US-Einkommenssteuerrechts
nach dem Stichtag erheblich verandert werden oder (c) als
Eigenkapital fur U.S. Steuerzwecke eingestuft werden, dann kdénnen
(nach den Abschnitten 1471 bis 1474 des U.S. Internal Revenue Code
von 1986 oder gemall vergleichbaren Regelungen, die eine
zwischenstaatliche Abstimmung dazu umsetzten ("FATCA")) die
Emittentin oder andere Finanzinstitute, Uber die Zahlungen auf die
Schuldverschreibungen ausgefiihrt werden, verpflichtet sein, U.S.
Steuern in einer H6he von 30 % auf alle Zahlungen, oder Teilsummen
davon, zu erheben, die nach dem 31. Dezember 2016 in Bezug auf die
Schuldverschreibungen erfolgen. U.S. Treasury Verordnungen, die den
Begriff ,auslandische durchgeleitete Zahlungen” definieren, sind bisher
noch nicht beim U.S. Federal Register hinterlegt worden, AuRerdem
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kann ein Einbehalt nach FATCA ausgel6st werden, wenn die Emittentin
nach dem Stichtag weitere Schuldverschreibungen, die nicht in einer
Weise begeben werden, die eine "qualifizierte Neuemission" im Sinne
der U.S. Bundessteuergesetze begriindet, ausstellt und emittiert, die
konsolidiert werden und mit ausstehenden Schuldverschreibungen eine
einheitliche Serie bilden, wie in § 9 der Bedingungen geregelt.

Die Anwendung von FATCA auf Zinsen, Kapital oder andere Betrage,
die in Bezug auf die Schuldverschreibungen geleistet werden, ist nicht
geklart. Wenn FATCA verlangen wirde, dass ein Betrag aufgrund von
U.S. Quellensteuer von Zinsen, Kapital oder anderen Zahlungen auf
die (oder bezlglich der) Schuldverschreibungen abzuziehen oder
einzubehalten ware, dann wéare weder die Emittentin, 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 von IRS vorgeschlagen, weniger
Zinsen oder Kapital erhalten, als angenommen.

Die Emittentin [und die Garantin] [kann][kdbnnen] samtiliche
ausstehenden Schuldverschreibungen dann vorzeitig zurlickzahlen,
wenn die Emittentin [und die Garantin] zu einer Zahlung zusatzlicher
Betrage verpflichtet ware[n], die durch den Einbehalt oder Abzug von
gegenwartigen oder zuklnftigen 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 Vereinigen
Staaten von Amerika oder von oder fur Rechnung einer dort zur
Steuererhebung ermachtigten Gebietskorperschaft oder Behodrde
erhoben, auferlegt, eingezogen, einbehalten oder festgesetzt wurden.

Im Falle einer vorzeitigen Riickzahlung der
Schuldverschreibungen aus steuerlichen Griinden, kann der
festzulegende Riickzahlungsbetrag unter dem Nennbetrag der
Schuldverschreibungen liegen und Glaubiger konnen einen Teil
ihres investierten Kapitals verlieren.

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

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

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

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

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 fur
Inhaber von Schuldverschreibungen generell und fir Aufzeichnungen
Uber  das wirtschatftliche Eigentum der Inhaber  von
Schuldverschreibungen an Globalurkunden sowie Zahlungen daraus
im Besonderen.

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

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

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

Der Marktwert der Schuldverschreibungen wird durch die Bonitat der
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Emittentin [und der Garantin] sowie durch eine Vielzahl von
zusatzlichen Faktoren, insbesondere durch die Bewegungen der
Referenzzinssatze und der Swap-Satze, Marktzins und Margen,
Marktliquiditdt sowie durch die noch verbleibende Zeit bis zum
Falligkeitstag, bestimmt.

Der Preis, zu dem der Glaubiger die Schuldverschreibungen 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 fiir die Entwicklung der Referenzzinssatze oder der Swap-
Satze wahrend der Laufzeit der Schuldverschreibungen angesehen
werden.

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

Der Glaubiger einer Festverzinslichen Schuldverschreibung ist dem
Risiko ausgesetzt, dass der Kurs einer solchen Schuldverschreibung
infolge von Veranderungen des aktuellen Marktzinssatzes fallt.
Wahrend der Nominalzinssatz einer Festverzinslichen
Schuldverschreibung wahrend der Laufzeit der Schuldverschreibung
fest ist, verandert sich der aktuelle Zinssatz des Kapitalmarktes
("Marktzinssatz") typischerweise taglich. Da der Marktzinssatz sich
verandert, verandern sich die Kurse einer Festverzinslichen
Schuldverschreibung ebenfalls, jedoch in die entgegengesetzte
Richtung. Wenn der Marktzinssatz steigt, fallt typischerweise der Kurs
der Festverzinslichen Schuldverschreibung, bis die Rendite einer
solchen Schuldverschreibung etwa dem Markizinssatz entspricht.
Wenn der Marktzinssatz fallt, steigt typischerweise der Kurs der
Festverzinslichen Schuldverschreibung, bis die Rendite einer solchen
Schuldverschreibung etwa dem Markizinssatz entspricht. Falls ein
Glaubiger einer Festverzinslichen Schuldverschreibung dieser
Schuldverschreibung bis zur Falligkeit halt, sind Veranderungen in dem
Marktzinssatz fir einen solchen Glaubiger nicht von Relevanz, da die
Schuldverschreibung zu einem bestimmten Rickzahlungsbetrag
zurickgezahlt  wird, typischerweise = zum  Nennbetrag der
Schuldverschreibung. [Die  gleichen Risiken  finden  auf
Stufenzinsschuldverschreibungen Anwendung, falls die Marktzinssatze
hinsichtlich vergleichbarer Schuldverschreibungen héher sind als die
Zinsen fir diese Schuldverschreibungen.]]

Der Glaubiger einer Variabel Verzinslichen Schuldverschreibung ist
dem Risiko eines schwankenden Zinsniveaus und ungewisser
Zinsertrage ausgesetzt. Ein schwankendes Zinsniveau macht es
unmaoglich, die Rendite von Variabel Verzinslichen
Schuldverschreibungen im Voraus zu bestimmen.]

Der Zinsertrag einer Entgegengesetzt Variabel Verzinslichen
Schuldverschreibung verhalt sich umgekehrt proportional zum
Referenzzins: Wenn der Referenzzins steigt, sinkt der Zinsertrag,
wohingegen der Zinsertrag steigt, wenn der Referenzzins sinkt. Im
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Gegensatz zu klassischen Variabel verzinslichen
Schuldverschreibungen, hangt der Kurs von Entgegengesetzt Variabel
Verzinslichen  Schuldverschreibungen stark von der Rendite
Festverzinslicher Schuldverschreibungen mit gleicher Falligkeit ab.
Kursschwankungen von Entgegengesetzt Variabel Verzinslichen
Schuldverschreibungen verlaufen parallel, sind aber deutlich
ausgepragter als Kursschwankungen Festverzinslicher
Schuldverschreibungen mit entsprechender Falligkeit. Fir Glaubiger
der Schuldverschreibungen besteht das Risiko, dass die langfristigen
Marktzinsen steigen, auch wenn die kurzfristigen Zinsen zuriickgehen.
In diesem Fall kann der steigende Zinsertrag den Kursrickgang des
Entgegengesetzt Variabel Verzinslichen Schuldverschreibungen nicht
ausgleichen, da dieser Kursriickgang Uberproportional ausfalit.]

Fest zu Variabel Verzinsliche Schuldverschreibungen sind
Schuldverschreibungen, bei denen die Verzinsung zunachst auf der
Grundlage eines festen Zinssatzes erfolgt (siehe Festverzinsliche
Schuldverschreibungen) und anschlielend in eine variabele
Verzinsung (siehe Variabel Verzinsliche Schuldverschreibungen)
geandert wird. Fest- zu Variabel Verzinsliche Schuldverschreibungen
beinhalten insofern das Risiko von Festverzinslichen
Schuldverschreibungen und Variabel Verzinslichen
Schuldverschreibungen.]

Die Endgiiltigen Bedingungen von Schuldverschreibungen abhangig
von einer Zinsspanne konnen einen [festen Zinssatz und einen]
variablen Zinssatz vorsehen, der von der Differenz zwischen
[Referenzzinssatzen] [Swap-Vereinbarungen] abhéngt.  Solche
[Referenzzinssatze] [Swap-Vereinbarungen] haben notwendigerweise
unterschiedliche Bedingungen.

Kaufer von Schuldverschreibungen abhangig von einer Zinsspanne
erwarten, dass die Zinskurve wahrend der Laufzeit von
Schuldverschreibungen abhangig von einer Zinsspanne nicht oder nur
moderat abflacht. Fir den Fall, dass sich der Markt nicht so, wie vom
Glaubiger angenommen, entwickelt, und, dass sich die Differenz
zwischen den Raten fir die [Referenzzinsatze] [Swap-Vereinbarungen]
mit unterschiedlichen Bedingungen in einem gréReren Umfang als
angenommen verringert, wird die Zinszahlung in Bezug auf die
Schuldverschreibungen abhangig von einer Zinsspanne unter dem
Level liegen, als sie zum Zeitpunkt des Kaufs Ublich gewesen ist. Im
schlechtesten Fall verringert sich die Héhe des Zinses auf null. In
einem solchen Fall verringert sich der Preis der Schuldverschreibungen
abhangig von einer Zinsspanne wahrend ihrer Laufzeit.]

Die Endgiltigen Bedingungen von Schuldverschreibungen mit
Zinskorridor kdénnen [einen Festzins vorsehen und] vorsehen, dass
eine Zinszahlung von der Anzahl an Tagen abhangt, an denen sich der
[Referenzsatz] [Swapsatz], der in den Endgultigen Bedingungen von
Schuldverschreibungen mit Zinskorridor vereinbart wurde, im Rahmen
eines bestimmten Zinskorridores bewegt. Die Zinszahlung in Bezug auf
die Schuldverschreibungen mit Zinskorridor verringert sich, abhangig
von der Anzahl an Bewertungstagen, wahrend dessen sich der
[Referenzsatz] [Swapsatz] auferhalb des Zinskorridores bewegt. Es
kann keine Zinszahlung fir den Fall erfolgen, dass der [Referenzsatz]
[Swapsatz] wahrend einer vollstandigen Zinsperiode auferhalb des



[Nullkupon-
Schuldverschreibungen

[Schuldverschreibunge
n mit Obergrenze:

[Schuldverschreibunge
n mit einem
Partizipationsfaktor
(Hebel):

52

Zinskorridores bleibt.]

Auf Nullkupon-Schuldverschreibungen werden keine Zinsen gezahit.
Nullkupon-Schuldverschreibungen werden [mit einem Abschlag von
ihrem Nennbetrag][zum Nennbetrag] begeben. Anstelle von
periodischen Zinszahlungen, begriindet die Differenz zwischen dem
Ruckzahlungskurs und dem Emissionspreis Zinseinkommen bis zur
Falligkeit und reflektiert den Marktzinssatz. Der Glaubiger einer
Nullkupon-Schuldverschreibung ist dem Risiko ausgesetzt, dass der
Kurs einer solchen Schuldverschreibung infolge von Veranderungen
des Markizinssatzes fallt. Kurse von Nullkupon-Schuldverschreibungen
sind volatiler als Kurse von Festverzinslichen Schuldverschreibungen
und reagieren in hoherem Male auf Veranderungen des
Marktzinssatzes als verzinsliche Schuldverschreibungen mit einer
ahnlichen Falligkeit.]

Die Rendite von Schuldverschreibungen, die mit Obergrenzen in Bezug
auf Zinszahlungen ausgestattet sind, kann niedriger ausfallen als bei
ahnlich strukturierten Schuldverschreibungen ohne Obergrenze. Des
Weiteren wird sich der Marktwert der dieser Schuldverschreibungen
anders entwickeln als der von Schuldverschreibungen ohne
Obergrenze.]

Die Schuldverschreibungen sind mit einem Merkmal ausgestattet, dass
bei der Berechnung der Verzinsung der Schuldverschreibungen ein
nach den  Zinsregelungen ermittelter Wert mit einem
Partizipationsfaktor (Hebel) multipliziert wird.

[Bei einem Partizipationsfaktor (Hebel) von unter 100% (Faktor
kleiner 1): Der Anleger partizipiert an einer eventuellen positiven
Wertentwicklung regelmafig in geringerem Mal3e als bei einem Faktor
von 1 oder wenn die Schuldverschreibungen ohne Partizipationsfaktor
(Hebel) ausgestattet sind, d.h. dass die variable Verzinsung der
Schuldverschreibungen nur in geringerem Male ansteigt als der Kurs
des bzw. der Referenzwerte.] [Bei einem Partizipationsfaktor
(Hebel) von iiber 100% (Faktor gréBer 1): Der Anleger ist regelmaRig
dem Risiko ausgesetzt, dass sich, vorbehaltlich der Wertbeeinflussung
durch weitere Ausstattungsmerkmale, die Verzinsung bei einer fir den
Anleger unginstigen Werteentwicklung des bzw. der Referenzwerte in
héherem Male reduziert als bei einem Faktor von 1, oder wenn die
Schuldverschreibungen ohne Partizipationsfaktor (Hebel) ausgestattet
sind.]

[Im Fall von reverse variabel verzinslichen
Schuldverschreibungen: Anleger sollien beachten, dass sie [bei
einem Partizipationsfaktor (Hebel) von iiber 100% (Faktor groRer
1): dem Risiko ausgesetzt sind, dass sich die Verzinsung bei einem
steigenden Referenzsatz in héherem Male reduziert als bei einem
Faktor von 1, oder wenn die Schuldverschreibungen ohne
Partizipationsfaktor  (Hebel) ausgestattet sind.] [Bei einem
Partizipationsfaktor (Hebel) von unter 100 % (Faktor kleiner 1):
dem Risiko ausgesetzt sind, dass sich die Verzinsung bei einem
fallenden Referenzsatz in geringerem Male erhdht als bei einem
Faktor von 1, oder wenn die Schuldverschreibungen ohne
Partizipationsfaktor (Hebel) ausgestattet sind.]]]
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E.3

E4

E.7

ANGEBOT

Griinde fir das Angebot und
Zweckbestimmung der Erlése:

Beschreibung der
Angebotskonditionen:

Beschreibung aller fur

die Emission/das
Angebot wesentlichen,
auch kollidierenden

Beteiligungen:

Schatzung der
Ausgaben, die dem
Glaubiger von  der
Emittentin oder
Platzeuren in Rechnung
gestellt werden:
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[e]

[Emissionsvolumen einfiigen]

[Verkaufskurs einfiigen]

Es gibt keinen Mindest- oder Héchstbetrag fir die Zeichnung
der Schuldverschreibungen.

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

[Verkaufsbeginn und Verkaufsende einfiigen]

[weitere besondere Angaben der Angebotskonditionen
einfiigen]

[e]

[e]
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ENGLISH VERSION OF THE RISK FACTORS

The purchase of Notes 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 Notes. 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.

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

I. Risks Relating to the Issuers and the Guarantor

Risk Factors relating to Morgan Stanley, MSIP and MSBV shall be incorporated by
reference into this Base Prospectus as set out below under "General Information —
Incorporation by Reference".

ll. Risks Relating to the Notes
1. General Risks relating to the Notes

General
An investment in the Notes entails certain risks, which vary depending on the specification and
type or structure of the Notes.

Each potential investor should determine whether an investment in the Notes is appropriate in its
particular circumstances. An investment in the Notes 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 Notes 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 Notes 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 Notes will have on their overall investment portfolio;

- understand thoroughly the terms of the relevant Notes and are familiar with the
behaviour of any relevant reference rates and financial markets;

- are capable of bearing the economic risk of an investment in the Notes until the maturity
of the Notes; and

- recognise that it may not be possible to dispose of the Notes for a substantial period of
time, if at all before maturity.
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The trading market for debt securities, such as the Notes, 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 Notes. The interest rate level
on the money and capital markets may fluctuate on a daily basis and cause the value of the
Notes 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 particular, Holders of Notes with a fixed rate
of interest ("Fixed Rate Notes") are exposed to an interest rate risk that could result in a
diminution in value if the market interest rate level increases. In general, the effects of this risk
increase as the market 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 Note. The longer the
remaining term until maturity of the Notes 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.

Credit Risk

Any person who purchases the Notes is relying upon the creditworthiness of the relevant Issuer
and the Guarantor (in case of Notes issued by MSBV) 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 Notes issued by MSBV) to make interest and/or redemption payments that
the relevant Issuer and the Guarantor (in case of Notes issued by MSBV) is obliged to make
under the Notes. The worse the creditworthiness of the relevant Issuer and the Guarantor (in
case of Notes 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 Notes issued by MSBV) to make interest and/or redemption payments.

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 lIssuer, probability of default, recovery rate, remaining term to maturity of the Note 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 Notes.

Rating of the Notes
A rating of Notes, if any, may not adequately reflect all risks of the investment in such Notes.
Equally, ratings may be suspended, downgraded or withdrawn. Such suspension, downgrading or
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withdrawal may have an adverse effect on the market value and trading price of the Notes. 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.

Reinvestment Risk

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

Cash Flow Risk

In general, Notes provide a certain cash flow. The terms and conditions of the Notes (the "Terms
and Conditions of the Notes") 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
arefis paid. In the event that the agreed conditions do not occur, the actual cash flows may differ
from those expected.

The materialisation of the cash flow risk may result in the relevant Issuer's and the Guarantor's (in
case of Notes issued by MSBV) inability to make interest payments or in the inability to redeem
the Notes, in whole or in part.

Inflation Risk

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 Note. 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 Notes by a Holder and the Notes 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.

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 Notes at a
price equivalent to or below the issue price of the Notes. A periodic fee may also be payable to
the Distribution Agents in respect of all outstanding Notes 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 Notes 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 Note. These
incidental costs may significantly reduce or eliminate any profit from holding the Notes. 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).



57

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 Notes before investing in the Notes.

Change of Law

The Terms and Conditions of the Notes 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.

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 Notes that may
influence the amount receivable upon interest and/or redemption of the Notes.

Currency Risk

Holders of Notes denominated in a foreign currency are exposed to the risk of changes in
currency exchange rates which may affect the yield of such Notes. A change in the value of any
foreign currency against the Euro, for example, will result in a corresponding change in the value
of a Note denominated in a currency other than Euro. If the underlying exchange rate falls and
the value of the Euro correspondingly rises, the price of the Note and the value of interest and
principal payments made thereunder expressed in Euro falls.

Taxation

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 Notes 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 Notes.
Potential investors are advised not to rely upon the tax summary contained in this document
and/or in the Final Terms but to ask for their own tax adviser's advice on their individual taxation
with respect to the acquisition, sale and redemption of the Notes. 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 Notes with regard to any potential investor may have an adverse
impact on the return which any such potential investor may receive under the Notes.

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 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 payments of principal and
interest which are treated as "foreign pass-thru payments" made on or after 1 January 2017 to an
investor or any other non-U.S. financial institution through which payment on the Notes 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
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payments” made by the Issuers or other financial institutions through which payments on the
Notes are made otherwise become subject to withholding under FATCA, the Issuers, or other
financial institutions through which payments on the Notes are made, may be required to withhold
U.S. tax at a rate of 30% as described above on such payments.

Notes issued on or before date that is six months after the date on which the term "foreign
passthru payment" is defined in regulations published in the U.S. Federal Register (the
"Grandfather Date") (other than Notes which are treated as equity for U.S. federal income tax
purposes) generally will not be subject to withholding under FATCA. 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 Notes created and issued on or before the Grandfather Date or (ii) the Notes are
otherwise significantly modified for U.S. tax purposes, then such Notes would become subject to
withholding under FATCA if such substitution or modification results in a deemed exchange of the
Notes for U.S. federal income tax purposes. If the relevant Issuer issues further Notes 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 Notes may
be subject to withholding under FATCA and, should the originally issued Notes and the further
Notes be indistinguishable, such payments on the originally issued Notes 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 Notes 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
Notes 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 Notes be required to pay additional amounts as a result of the deduction or withholding of
such 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").

The proposed FTT has very broad scope and could, if introduced in its current form, apply to
certain dealings in the Notes (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
Notes 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. Prospective
holders of the Notes 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 Notes 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 a Taxing Jurisdiction (as defined in § 4 (2) of
the Terms and Conditions of the Notes) or any political subdivision thereof or any authority
therein or thereof having power to tax, the relevant Issuer may redeem all outstanding Notes at
the Optional Redemption Amount.
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In addition, if in the case of any particular issue of Notes the relevant Final Terms specify that the
Notes are redeemable at the relevant Issuer's option (Issuer’s Call), the relevant Issuer may
choose to redeem the Notes 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 Notes (as defined in § 4 of the
Terms and Conditions of the Notes).

Furthermore, the Final Terms may specify that the Issuer has the right of an early redemption of
the Notes 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 Notes. The relevant
Issuer may redeem all outstanding Notes at the Optional Redemption Amount.

In case of an Early Redemption, where the Issuer may redeem all outstanding Notes at the
Optional Redemption Amount, the Optional Redemption Amount payable per Note may be
less than the specified denomination of the Notes and Holders may therefore lose parts of
the invested capital.

No Holder right to demand early redemption if not specified otherwise

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

Sale of the Notes is contingent on the availability of market participants willing to purchase the
Notes at a commensurate price. If no such willing purchasers are available, the value of the
Notes cannot be realised. The issue of the Notes entails no obligation on the part of the relevant
Issuer vis-a-vis the Holders to ensure market equilibrium or to repurchase the Notes.

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 Notes, Holders will have to rely on their procedures for transfer,
payment and communication with the relevant Issuer

Notes 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
Notes. The Clearing System will maintain records of the beneficial interests in the Global Notes.
While the Notes are represented by one or more Global Note(s), Holders will be able to trade
their beneficial interests only through the Clearing System.

While the Notes are represented by one or more Global Note(s), the relevant Issuer will discharge
its payment obligations under the Notes 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 Notes. 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 Notes. 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.

Expansion of the spread between bid and offer prices
In special market situations, where the relevant Issuer is completely unable to conclude hedging
transactions, or where such transactions are very difficult to conclude, the spread between the bid



60

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 Notes 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 Notes at the time of sale.

No Deposit Protection

The Notes 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 and Investor Compensation Act (Einlagensicherungs- und
Anlegerentschédigungsgesetz).

2. General Risks relating to Changes in Market Conditions

Market llliquidity

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

Market Value of the Notes

The market value of the Notes will be affected by the creditworthiness of the relevant Issuer and
the Guarantor (in case of Notes 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 Notes.

The price at which a Holder will be able to sell the Notes prior to maturity may be at a discount,
which could be substantial, from the issue price of the Notes 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
Note.

Market price risk — Historic performance
The historic price of a Note should not be taken as an indicator of future performance of such
Note. It is not foreseeable whether the market price of a Note will rise or fall.

Neither the relevant Issuer nor the Guarantor (in case of Notes issued by MSBV) give any
guarantee that the spread between purchase and selling prices is within a certain range or
remains constant.

3. Risks Relating to specific Product Categories

Fixed Rate Notes and Step-up / Step-down Notes

A holder of a Fixed Rate Note is exposed to the risk that the price of such Note falls as a result of
changes in the market interest rate. While the nominal interest rate of a Fixed Rate Note is fixed
during the life of such Note, the current interest rate on the capital market ("market interest
rate") typically changes on a daily basis. As the market interest rate changes, the price of a Fixed
Rate Note also changes, but in the opposite direction. If the market interest rate increases, the
price of a Fixed Rate Note typically falls, until the yield of such Note is approximately equal to the
market interest rate. If the market interest rate falls, the price of a Fixed Rate Note typically
increases, until the yield of such Note is approximately equal to the market interest rate. If the
holder of a Fixed Rate Note holds such Note until maturity, changes in the market interest rate
are without relevance to such holder as the Note will be redeemed at a specified redemption
amount, usually the principal amount of such Note. The same risks apply to Notes where the
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interest rate is fixed but increases over the term of the Note ("Step-up Notes") or decreases over
the term ("Step-down Notes"), if the market interest rates in respect of comparable Notes are
higher than the rates applicable to such Notes.

Floating Rate Notes

A holder of a Note with a floating rate of interest ("Floating Rate Notes") is exposed to the risk of
fluctuating interest rate levels and uncertain interest income. Fluctuating interest rate levels make
it impossible to determine the yield of Floating Rate Notes in advance.

Reverse Floating Rate Notes

The interest income from reverse Floating Rate Notes is calculated in reverse proportion to the
reference rate: if the reference rate increases, interest income decreases, whereas it increases if
the reference rate decreases. Unlike the price of ordinary Floating Rate Notes, the price of
reverse Floating Rate Notes is highly dependent on the yield of Fixed Rate Notes having the
same maturity. Price fluctuations of reverse Floating Rate Notes are parallel but are substantially
sharper than those of Fixed Rate Notes having a similar maturity. Holders are exposed to the risk
that long-term market interest rates will increase even if short-term interest rates decrease. In this
case, increasing interest income cannot adequately offset the decrease in the reverse floating
note's price because such decrease is disproportionate.

Fixed to Floating Rate Notes

Fixed to floating rate Notes are Notes which bear interest at a fixed rate of interest (see Fixed
Rate Notes) and which change the interest basis to a floating rate of interest after a certain term
(see Floating Rate Notes) ("Fixed to Floating Rate Notes"). Therefore, Fixed to Floating Rate
Notes comprise risks of Fixed rate Notes and Risks of Floating Rate Notes.

Floating Rate Spread Linked Notes (CMS-Spread Linked Notes and Reference Rate Spread
Linked Notes)

Floating Rate Spread-Linked Notes may provide for a variable interest rate (except for a possible
agreed fixed rate payable to the extent provided for in the Terms and Conditions of Floating Rate
Spread Linked Notes) which is dependent on the difference between reference or rates for swap
rates having necessarily different terms ("Floating Rate Spread Linked Notes").

Investors purchasing Floating Rate Spread Linked Notes expect that, during the term of the
Floating Rate Spread Linked Notes, the interest curve will not, or only moderately, flatten out. In
the event that the market does not develop as anticipated by the Holder and that the difference
between reference rates or swap rates having different terms decreases to a greater extent than
anticipated, the interest rate payable on the Floating Rate Spread Linked Notes will be lower than
the interest level prevailing as at the date of purchase. In a worst case scenario, no interest will
be payable. In such cases, the price of the Floating Rate Spread Linked Notes will also decline
during the term.

Range Accrual Notes

The Terms and Conditions of Range Accrual Notes may provide for the interest payable (except
for a possible agreed fixed rate payable to the extent provided for in the Terms and Conditions of
Range Accrual Notes) to be dependent on the number of days during which the reference rate or
the swap rate specified in the Terms and Conditions of Range Accrual Notes is within a certain
interest range. The interest payable on the Range Accrual Notes decreases depending on the
number of determination dates during which the reference rate or the swap rate remains outside
the interest range. No interest may be payable in the event that the reference rate or the swap
rate increases or decreases significantly and remains outside the interest range throughout an
entire interest period ("Range Accrual Notes").

As the interest payable is calculated by reference to the reference rate or swap rate, Holders are
subjected to interest rate fluctuations, and the amount of interest income is uncertain. Owing to



62

the fluctuations in the reference rate or the swap rate, it is impossible to calculate the interest
income and the yield for the entire term in advance.

Zero Coupon Notes

"Zero Coupon Notes" do not pay current interest but are typically issued at a discount from their
nominal value. Instead of periodical interest payments, the difference between the redemption
price and the issue price of the Notes constitutes interest income until maturity and reflects the
market interest rate. A holder of a Zero Coupon Note is exposed to the risk that the price of such
Note falls as a result of changes in the market interest rate. Prices of Zero Coupon Notes are
more volatile than prices of Fixed Rate Notes and are likely to respond to a greater degree to
market interest rate changes than interest bearing securities with a similar maturity.
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DEUTSCHE FASSUNG DER RISIKOFAKTOREN

Der Erwerb der Schuldverschreibungen ist gegebenenfalls mit erheblichen Risiken verbunden
und nur fUr solche Investoren geeignet, die Uber das Wissen und die Erfahrung in Finanz- und
Geschéftsangelegenheiten verfugen, die erforderlich sind, um die Risiken und Chancen einer
Investition in die Schuldverschreibungen einzuschatzen. Potentielle Investoren sollten alle in
diesem Basisprospekt enthaltenen Informationen unter Berlicksichtigung ihrer finanziellen
Verhéltnisse und ihrer Anlageziele sorgfaltig prifen, bevor sie eine Entscheidung Uber den
Erwerb der Schuldverschreibungen treffen. Begriffe, die in anderen Teilen dieses Basisprospekts
definiert sind, haben nachfolgend die ihnen darin zugewiesene Bedeutung.

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

I. Risiken in Bezug auf die Emittenten und die Garantin

Risiken beziiglich Morgan Stanley, MSIP und MSBV werden in Form des Verweises in
diesen Basisprospekt, wie nachfolgend unter "General Information — Incorporation by
Reference" dargelegt, einbezogen.

Il. Risiken in Bezug auf die Schuldverschreibungen
1. Alilgemeine Risiken in Bezug auf die Schuldverschreibungen

Allgemein
Eine Anlage in die Schuldverschreibungen birgt Risiken, die je nach Ausfiihrung und Art oder
Struktur der Schuldverschreibungen variieren.

Jeder potentielle Investor sollte prifen, ob eine Anlage in die Schuldverschreibungen im Hinblick
auf die jeweiligen besonderen Umstande angemessen ist. Eine Anlage in die
Schuldverschreibungen 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 Schuldverschreibungen ist nur fir potentielle Investoren geeignet, die

- Uber die erforderlichen Kenntnisse und Erfahrungen im Finanz- und Geschéftswesen
verfigen, um die Vorteile und Risiken einer Anlage in die Schuldverschreibungen und
die Informationen, die im Basisprospekt oder etwaigen Nachtragen dazu enthalten sind,
einschatzen zu koénnen,

- 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
Schuldverschreibungen auf das Gesamtportfolio des Anlegers verfiigen,

- die Bedingungen der jeweiligen Schuldverschreibungen ganzlich verstanden haben und
mit dem Verhalten der jeweiligen Referenzzinssatze und Finanzmarkte vertraut sind,
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- das wirtschaftliche Risiko einer Anlage in die Schuldverschreibungen bis zu deren
Falligkeit tragen kénnen und

- zur Kenntnis nehmen, dass eine VeraulRerung der Schuldverschreibungen Gber einen
erheblichen Zeitraum, sogar bis zur Falligkeit, eventuell nicht moglich ist.

Der Markt fur Schuldtitel wie die Schuldverschreibungen, kann Schwankungen unterliegen und
durch zahlreiche Ereignisse beeintrachtigt werden.

Zinsrisiko

Das Zinsrisiko ist eines der zentralen Risiken verzinster Schuldverschreibungen. Das Zinsniveau
an den Geld- und Kapitalmarkten kann taglichen Schwankungen unterliegen, wodurch sich der
Wert der Schuldverschreibungen taglich verandern kann. Das Zinsrisiko resultiert aus der
Unsicherheit im Hinblick auf die kinftige Entwicklung des Marktzinsniveaus. Insbesondere
Glaubiger von Schuldverschreibungen mit einer festen Verzinsung ("Festverzinsliche
Schuldverschreibungen") sind einem Zinsrisiko ausgesetzt, das im Falle eines Anstiegs des
Marktzinsniveaus eine Wertminderung der Schuldverschreibungen zur Folge haben kann. Im
Allgemeinen verstarken sich die Auswirkungen dieses Risikos mit steigendem Marktzins.

Das Marktzinsniveau wird in starkem Malle 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 Schuldverschreibungen Kursschwankungen
verursachen. Je langer die Restlaufzeit der Schuldverschreibungen und je niedriger deren
Verzinsung, desto starker sind die Kursschwankungen.

Konkret spiegelt sich das Zinsrisiko darin wider, dass planmafige Zinszahlungen maoglicherweise
verspatet oder gar nicht erfolgen.

Kreditrisiko

Jede Person, die Schuldverschreibungen kauft, verlasst sich auf die Kreditwirdigkeit der
jeweiligen Emittentin und der Garantin (im Fall einer Emission von Schuldverschreibungen 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
Schuldverschreibungen durch MSBV) Zins- und/oder Tilgungszahlungen, zu denen sie im
Zusammenhang mit der Schuldverschreibung verpflichtet sind, teilweise oder vollumfénglich nicht
leisten kénnen. Je schlechter die Bonitat der jeweiligen Emittentin und der Garantin (im Fall einer
Emission von Schuldverschreibungen durch MSBV), desto hdher 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 Schuldverschreibungen durch MSBV) méglicherweise Zins-
und/oder Tilgungszahlungen teilweise oder vollumfanglich nicht leisten kann.

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, zdhlen unter anderem die Bonitat und das
Rating einer Emittentin, die Ausfallwahrscheinlichkeit, die Recovery Rate, die Restlaufzeit der
Schuldverschreibung und Verbindlichkeiten, die sich aus Sicherheitsleistungen oder Garantien,
Birgschaften und Erklarungen in Bezug auf vorrangige Zahlungen oder Nachrangigkeit ergeben.
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Die Liquiditatslage, das allgemeine Zinsniveau, konjunkturelle Entwicklungen und die Wahrung,
auf die der jeweilige Schuldtitel lautet, kdnnen sich ebenfalls positiv oder negativ auswirken.

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

Rating der Schuldverschreibungen

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

Wiederanlagerisiko

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

Cash Flow Risiko

Im Allgemeinen generieren Schuldverschreibungen einen bestimmten Cashflow. Die
Emissionsbedingungen der Schuldverschreibungen (die "Emissionsbedingungen der
Schuldverschreibungen") 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 kdnnen 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 Schuldverschreibungen durch MSBV) méglicherweise Zins-
oder Tilgungszahlungen in Bezug auf die Schuldverschreibungen teilweise oder vollumfanglich
nicht leisten kann.

Inflationsrisiko

Das Inflationsrisiko besteht in dem Risiko einer kiinftigen Verringerung des Geldwertes. Die reale
Rendite einer Anlage wird durch Inflation geschmalert. Je héher die Inflationsrate, desto niedriger
die reale Rendite einer Schuldverschreibung. 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 Schuldverschreibungen lber ein Darlehen und kommt
es in Bezug auf die Schuldverschreibungen zu einem Zahlungsausfall oder sinkt der Kurs stark,
so muss der Glaubiger nicht nur den moglichen Verlust seines Anlagebetrages tragen, sondern
auch das Darlehen und die darauf anfallenden Zinsen zurlickzahlen. 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 kdnnen. Vielmehr sollten potentielle Investoren, bevor sie eine Anlage
tatigen, ihre Finanzlage dahingehend priifen, ob sie zur Zahlung der Darlehenszinsen und zur
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Tilgung des Darlehens in der Lage sind, und sich bewusst machen, dass sie moglicherweise
keine Gewinne erzielen, sondern Verluste erleiden.

Bezahlung von Vertriebsstellen

Die Emittenten kdnnen Vertriebsstellenvertrage mit verschiedenen Finanzinstituten und anderen
Zwischenhandlern, wie von den Emittenten festgelegt (jeweils eine "Vertriebsstelle"),
abschlieBen. Jede Vertriebsstelle wird dabei vereinbaren, die Schuldverschreibungen zu einem
Preis, vorbehaltlich der Erfullung bestimmter Bedingungen, zu zeichnen, welcher unter dem
Emissionspreis der Schuldverschreibungen liegt. Dabei kann an die Vertriebsstelle hinsichtlich
aller bis zum Falligkeitstag (einschlieRlich) ausstehenden Schuldverschreibungen eine
regelmafige Gebuhr, deren Héhe von der Emittentin festgelegt wird, gezahlt werden. Die H6he
dieser GebUlhr kann von Zeit zu Zeit variieren.

Transaktionskosten/Gebiihren

Beim Kauf oder Verkauf von Schuldverschreibungen fallen neben dem Kauf- oder Verkaufspreis
der Schuldverschreibung unterschiedliche Nebenkosten (u.a. Transaktionsgebihren und
Provisionen) an. Diese Nebenkosten kdénnen die Ertrdge aus Schuldverschreibungen erheblich
mindern oder gar aufzehren. Im Allgemeinen berechnen Kreditinstitute Provisionen, die in
Abhangigkeit von dem Wert der Order entweder als feste Mindestprovision oder als eine anteilige
Provision erhoben werden. Sofern weitere — inlandische oder auslandische — Parteien an der
Ausfihrung der Order beteiligt sind, wie etwa inlandische Handler oder Broker an auslandischen
Markten, kdnnen Investoren dartber hinaus Courtagen, Provisionen und sonstige Gebihren
dieser Parteien (Fremdkosten) belastet werden.

Neben diesen direkt mit dem Wertpapierkauf zusammenhangenden Kosten (direkte Kosten)
missen Glaubiger auch Folgekosten (wie z.B. Depotgebiihren) Rechnung tragen. Potentielle
Investoren sollten sich vor einer Anlage in die Schuldverschreibungen Uber samtliche
Zusatzkosten im Zusammenhang mit dem Kauf, der Depotverwahrung oder dem Verkauf der
Schuldverschreibungen informieren.

Gesetzesanderungen

Die Emissionsbedingungen der Schuldverschreibungen unterliegen dem zum Datum dieses
Basisprospekts geltenden deutschen Recht. Es kann jedoch keine Aussage uUber 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.

Mogliche Interessenkonflikte

Mégliche Interessenkonflikte kdénnen sich auch zwischen der Festlegungsstelle und den
Glaubigern ergeben, insbesondere hinsichtlich bestimmter im Ermessen der Festlegungsstelle
liegender Bestimmungen und Entscheidungen, die diese nach Malligabe der
Emissionsbedingungen der Schuldverschreibungen zu treffen hat und die Zinszahlungsbetrage
oder den Rickzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen beeinflussen kénnen.

Wahrungsrisiko

Glaubiger von Schuldverschreibungen, die in einer Wahrung begeben werden, die fiir den
Glaubiger fremd ist, sind dem Risiko von Schwankungen von Wechselkursen ausgesetzt, die die
Rendite der Schuldverschreibungen belasten. Zum Beispiel wirde eine Veranderung im
Wechselkurs einer auslandischen Wahrung gegen den Euro zu einer entsprechenden
Veranderung des Wertes der Schuldverschreibung, die in einer anderen Wahrung als Euro
begeben wurde, fihren. Falls die zugrundeliegende Wahrung fallt und der Euro entsprechend
steigt, wird der Kurs der Schuldverschreibung und der Wert von Zins- und Kapitalzahlungen in
Euro unter der Schuldverschreibung fallen.

Besteuerung
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Potentielle Investoren sollten sich vergegenwartigen, dass sie gegebenenfalls verpflichtet sind,
Steuern oder andere Gebihren oder Abgaben nach MalRgabe der Rechtsordnung und Praktiken
desjenigen Landes zu zahlen, in das die Schuldverschreibungen Ubertragen werden oder
mdglicherweise auch nach Malligabe anderer Rechtsordnungen. In einigen Rechtsordnungen
kann es zudem an offiziellen Stellungnahmen der Finanzbehérden oder Gerichtsentscheidungen
in Bezug auf innovative Finanzinstrumente wie den hiermit angebotenen Schuldverschreibungen
fehlen. Potentiellen Investoren wird daher geraten, sich nicht auf die in diesem Basisprospekt
und/oder in den Endgiltigen Bedingungen enthaltene summarische Darstellung der
Steuersituation zu verlassen, sondern sich in Bezug auf ihre individuelle Steuersituation
hinsichtlich des Kaufs, des Verkaufs und der Rickzahlung der Schuldverschreibungen 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 Schuldverschreibungen hinsichtlich eines potentiellen
Investors kann einen negativen Einfluss auf die Ertrage, die ein potentieller Investor bezlglich der
Schuldverschreibungen erhalten kann, haben.

Die maligebliche Emittentin kann unter bestimmten Umstanden gemaf Abschnitten 1471 bis
1474 des U.S. Internal Revenue Code von 1986 in der jeweils geltenden Fassung (dem "Code")
sowie den darunter erlassenen Verordnungen oder vergleichbaren Gesetzen, die einen
zwischenstaatlichen Ansatz umsetzen, ("FATCA") dazu verpflichtet sein, eine U.S. Quellensteuer
von 30,00% auf alle oder einen Teil der Zahlungen auf Kapital und Zinsen einzubehalten, welche
als am oder nach dem 1. Januar 2017 geleistete foreign passthru payments ("Durchgeleitete
Zahlungen") an einen Investor oder jegliche andere nichtamerikanische Finanzinstitute
behandelt werden, Uber die eine Zahlung auf die Schuldverschreibungen abgewickelt wird, die
gegen FATCA verstoflit. Das Vereinigte Konigreich und die Niederlande haben jeweils eine
zwischenstaatliche Vereinbarung ("IGA" — intergovernmental agreement) mit den Vereinigten
Staaten unterzeichnet, um FATCA fir bestimmte Unternehmen zu implementieren, die in den
jeweiligen Jurisdiktionen ansassig sind. GemaR dieser IGAs sind bestimmte "Finanzinstitute" im
Vereinigten Koénigreich 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 "dividendenahnliche 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 oder
anderen Finanzinstituten, Uber die die Zahlungen auf die Schuldverschreibungen geleistet
werden, anderweitig einem Einbehalt unter FATCA unterliegen, kdnnen die Emittenten oder
andere Finanzinstitute, Uber die die Zahlungen auf die Schuldverschreibungen erfolgt sind, dazu
verpflichtet sein, U.S. Steuern in H6he von 30 %, wie oben beschrieben, auf solche Zahlungen
einzubehalten.

Schuldverschreibungen welche am oder vor dem Datum, welches sechs Monate nach dem
Datum liegt, an dem der Begriff "foreign passthru payments" in Verordnungen, welche im U.S.
Federal Register verotffentlicht wurden, definiert wurde (der "Stichtag") (mit Ausnahme von
Schuldverschreibungen, die nach U.S. Einkommensteuerrecht auf Bundesebene als Eigenkapital
behandelt werden,) unterliegen grundséatzlich keinen Einbehalten nach FATCA. 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 mal3gebliche Emittentin von am oder vor dem Stichtag geschaffenen
Schuldverschreibungen eingesetzt wird oder (ii) die Schuldverschreibungen anderweitig fur U.S.
Steuerzwecke malgeblich modifiziert werden, unterlagen diese Schuldverschreibungen
Einbehalten nach FATCA, wenn dieser Austausch zur Annahme eines Tausches der
Schuldverschreibungen im Sinne des U.S. Einkommensteuerrechts auf Bundesebene fiihrt. Falls
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die malgebliche Emittentin nach dem Stichtag weitere Schuldverschreibungen 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
Schuldverschreibungen und — sollten die urspriinglich begebenen Schuldverschreibungen und
die weiteren begebenen Schuldverschreibungen nicht unterscheidbar sein — die urspringlich
begebenen Schuldverschreibungen Einbehalten nach FATCA unterliegen. Die Anwendung von
FATCA auf Zahlungen von Zinsen, Kapital oder andere Betrdge in Bezug auf die
Schuldverschreibungen ist derzeit unklar. Falls ein Betrag in Bezug auf die U.S. Quellensteuer
von Zins-, Kapital- oder sonstigen Zahlungen auf die Schuldverschreibungen abgezogen oder
einbehalten wirde, weil ein Glaubiger gegen FATCA verstdRt, waren weder die mafRgebliche
Emittentin noch die Garantin noch jegliche Zahlstelle noch irgendeine andere Person nach den
Emissionsbedingungen der Schuldverschreibungen dazu verpflichtet, aufgrund eines solchen
Abzugs oder Einbehalts zusatzliche Zahlungen zu leisten.

Die Europaische Kommission hat einen Vorschlag beziglich einer Richtlinie fir eine einheitliche
Finanztransaktionssteuer ("FTT") in Belgien, Deutschland, Estland, Griechenland, Spanien,
Frankreich, Italien, Osterreich, Portugal, Slowenien und der Slowakei (die "teilnehmenden
Mitgliedstaaten") vorgelegt.

Die geplante FTT ist breit angelegt und kdnnte, wenn sie in ihrer derzeitigen Form eingefihrt
wird, unter Umstanden auf bestimmte Handelsgeschafte mit den Schuldverschreibungen
Anwendung finden (u.a. Sekundarmarkttransaktionen).

Nach den derzeitigen Vorschlagen konnte die FTT unter Umstanden auf Personen innerhalb und
aullerhalb der teilnehmenden Mitgliedstaaten anwendbar sein. Allgemein wirde sie auf
bestimmte Handelsgeschafte mit den Schuldverschreibungen 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 Handelsgeschafte 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
entschlieen. Potenziellen Inhabern der Schuldverschreibungen wird geraten, bezlglich der FTT
selbst eine professionelle Beratung einzuholen.

Risiko einer vorzeitigen Riickzahlung

Die jeweilige Emittentin kann samtliche ausstehenden Schuldverschreibungen zum
Wahlrtickzahlungsbetrag vorzeitig zurickzahlen, wenn die jeweilige Emittentin zu einer Zahlung
zusatzlicher Betrage verpflichtet ware, die durch den Einbehalt oder Abzug von gegenwartigen
oder zukiinftigen Steuern, Abgaben, Festsetzungen oder Gebihren gleich welcher Art
entstanden sind, die seitens oder namens der Steuerjurisdiktion (wie in § 4 (2) der
Emissionsbedingungen der Schuldverschreibungen definiert) oder von oder fiir Rechnung einer
dort zur Steuererhebung ermachtigten Gebietskdrperschaft oder Behdrde erhoben, auferlegt,
eingezogen, einbehalten oder festgesetzt wurden.

Die jeweilige Emittentin kann die Schuldverschreibungen zu einem Zeitpunkt, an dem das
Zinsniveau relativ niedrig ist, vorzeitig zurlickzahlen, falls die mafligeblichen Endgiltigen
Bedingungen im Zusammenhang mit einer bestimmten Emission von Schuldverschreibungen
vorsieht, dass die Schuldverschreibungen nach Wahl der jeweiligen Emittentin vorzeitig
zurlickgezahlt werden konnen. In einer derartigen Situation sind Glaubiger moglicherweise nicht
in der Lage, den Rickzahlungsbetrag in Schuldverschreibungen mit einer vergleichbar hohen
Effektivverzinsung zu reinvestieren.
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Darlber hinaus kénnen die Endgiiltigen Bedingungen festlegen, dass die Emittentin das Recht
einer vorzeitigen Ruckzahlung hat, wenn bestimmte Ereignisse, wie eine Rechtsanderung,
gestiegene Hedgingkosten oder eine Hedgingstérung (wie in den Endgiltigen Bedingungen
naher angegeben) in Bezug auf die Schuldverschreibungen vorliegen. Die jeweilige Emittentin
kann samtliche ausstehenden Schuldverschreibungen zum Wahliriickzahlungsbetrag (wie in § 4
der Emissionsbedingungen der Schuldverschreibungen definiert) zurtickzahlen.

In einem Fall, indem die Emittentin alle ausstehenden Schuldverschreibungen zum
Wahlriickzahlungsbetrag zuriickzahlen kann, kann der Wahlriickzahlungsbetrag, der pro
Schuldverschreibung zahlbar ware, unter dem Nennbetrag der Schuldverschreibungen
liegen und Glaubiger konnen einen Teil ihres investierten Kapital verlieren.

Keine Kiindigungsmaoglichkeit der Glaubiger, falls dies nicht anders vorgesehen ist

Falls die maRgeblichen Endgiltigen Bedingungen dies nicht anders festlegt, kénnen die
Schuldverschreibungen wahrend ihrer Laufzeit nicht von den Glaubigern gekiindigt werden. Fr
den Fall, dass der jeweiligen Emittentin ein Recht auf vorzeitige Rlckzahlung der
Schuldverschreibungen zusteht und vorausgesetzt, dass die jeweiligen Emittentin von diesem
Recht jedoch keinen Gebrauch macht und sie die Schuldverschreibungen nicht gemal den
Emissionsbedingungen der Schuldverschreibungen vorzeitig zuriickzahlt, ist eine Realisierung
des durch die Schuldverschreibungen gegebenenfalls verbrieften wirtschaftlichen Wertes (bzw.
eines Teils davon) nur durch VerauRerung der Schuldverschreibungen méglich.

Eine Veraulerung der Schuldverschreibungen setzt voraus, dass sich Marktteilnehmer finden,
die zum Ankauf der Schuldverschreibungen zu einem entsprechenden Preis bereit sind. Finden
sich keine solchen kaufbereiten Marktteilnehmer, kann der Wert der Schuldverschreibungen nicht
realisiert werden. Aus der Begebung der Schuldverschreibungen ergibt sich fir die jeweilige
Emittentin keine Verpflichtung gegenliber den Glaubigern, einen Marktausgleich fur die
Schuldverschreibungen vorzunehmen bzw. die Schuldverschreibungen zuriickzukaufen.

Da die Globalurkunden (jeweils eine ,Globalurkunde” und zusammen die
»Globalurkunden™) von oder namens Clearstream Banking AG Frankfurt (das ,,Clearing
System") gehalten werden kénnen, gelten fiir Glaubiger die dort maRgeblichen Verfahren
fiir Ubertragungen, Zahlungen und die Kommunikation mit der jeweiligen Emittentin.

Schuldverschreibungen kénnen durch eine oder mehrere Globalurkunde(n) verbrieft werden.
Globalurkunden werden bei dem Clearing System hinterlegt. Glaubiger sind unter keinen
Umstanden berechtigt, die Ausstellung effektiver Schuldverschreibungen zu verlangen.
Das Clearing System wird einen Nachweis Uber das wirtschaftliche Eigentum an der
Globalurkunde fuhren. Da die Schuldverschreibungen in einer oder mehreren Globalurkunde(n)
verbrieft sind, kdnnen Glaubiger ihr wirtschaftliches Eigentum nur durch das Clearing System
Ubertragen.

Solange die Schuldverschreibungen 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
Schuldverschreibungen auf die Verfahren von dem Clearing System angewiesen. Die jeweilige
Emittentin Gbernimmt grundsatzlich keine Verantwortung und Haftung fir die Richtigkeit des
Nachweises des wirtschaftlichen Eigentums oder die ordnungsgemafe Zahlung an die
wirtschaftlichen Eigentiimer.

Wirtschaftliche  Eigentimer einer  Globalurkunde haben im  Hinblick auf die
Schuldverschreibungen kein direktes Stimmrecht. Stattdessen beschranken sich deren
Handlungen auf die Erteilung geeigneter Vollmachten in dem von dem Clearing System
vorgesehenen Rahmen.
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Die Emittentin trifft keinerlei Verantwortlichkeit oder Haftung unter jedweden Umstanden
fir Handlungen und Unterlassungen des Clearing Systems.

Ausweitung der Spanne zwischen Kauf- und Verkaufskursen und -preisen

Im Falle besonderer Marktsituationen, in denen Sicherungsgeschafte durch die jeweilige
Emittentin nicht oder nur unter erschwerten Bedingungen méglich sind, kann es zu zeitweisen
Ausweitungen der Spanne zwischen Kauf- und Verkaufskursen bzw. zwischen Kauf- und
Verkaufspreisen, die von der jeweiligen Emittentin gestellt werden kdnnen, kommen, um die
wirtschaftlichen Risiken der jeweiligen Emittentin einzugrenzen. Daher verauf3ern Glaubiger, die
ihre Schuldverschreibungen an der Bérse oder im Over-the-Counter-Markt verauf’ern méchten,
gegebenenfalls zu einem Preis, der erheblich unter dem tatsachlichen Wert der
Schuldverschreibungen zum Zeitpunkt ihres Verkaufs liegt.

Kein Schutz durch Einlagensicherung

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

2. Allgemeine Risiken in Bezug auf eine Veranderung des Marktumfeldes

Fehlende Marktliquiditat

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

Marktwert der Schuldverschreibungen

Der Marktwert der Schuldverschreibungen wird durch die Bonitat der jeweiligen Emittentin und
der Garantin (im Fall einer Emission von Schuldverschreibungen durch MSBV) sowie durch eine
Vielzahl von zusatzlichen 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 Schuldverschreibungen vor Falligkeit verkaufen kann, kann
erheblich unter dem Emissionspreis der Schuldverschreibungen oder dem vom Glaubiger
bezahlten Kaufpreis liegen. Historische Werte der Referenzzinssatze oder der Swap-Satze
kdnnen nicht als Indikatoren fiur die Entwicklung der Referenzzinssatze oder der Swap-Satze
wahrend der Laufzeit der Schuldverschreibungen angesehen werden.

Marktpreisrisiko — Bisherige Wertentwicklung

Der historische Kurs einer Schuldverschreibung ist kein Indikator fur ihre kiinftige Entwicklung. Es
I&sst sich nicht vorhersagen, ob der Marktpreis einer Schuldverschreibung steigen oder fallen
wird.

Weder die jeweilige Emittentin noch die Garantin (im Fall einer Emission von
Schuldverschreibungen durch MSBV) Ubernehmen eine Gewahr dafir, dass die Differenz
zwischen Ankaufs- und Verkaufskurs innerhalb einer bestimmten Spanne liegt oder konstant
bleibt.
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3. Risiken in Bezug auf spezifischen Produktkategorien

Festverzinsliche Schuldverschreibungen und Stufenzinsschuldverschreibungen (steigend
oder fallend)

Der Glaubiger einer Festverzinslichen Schuldverschreibung oder einer
Stufenzinsschuldverschreibung ist dem Risiko ausgesetzt, dass der Kurs einer solchen
Schuldverschreibung infolge von Veradnderungen des aktuellen Marktzinssatzes fallt. Wahrend
der Nominalzinssatz einer Festverzinslichen Schuldverschreibung wahrend der Laufzeit der
Schuldverschreibung fest ist, verandert sich der aktuelle Zinssatz des Kapitalmarktes
("Marktzinssatz") typischerweise taglich. Da der Marktzinssatz sich verandert, verandern sich die
Kurse einer Festverzinslichen Schuldverschreibung ebenfalls, jedoch in die entgegengesetzte
Richtung. Wenn der Marktzinssatz steigt, fallt typischerweise der Kurs der Festverzinslichen
Schuldverschreibung, bis die Rendite einer solchen Schuldverschreibung etwa dem
Marktzinssatz entspricht. Wenn der Marktzinssatz fallt, steigt typischerweise der Kurs der
Festverzinslichen Schuldverschreibung, bis die Rendite einer solchen Schuldverschreibung etwa
dem Marktzinssatz entspricht. Falls ein Glaubiger einer Festverzinslichen Schuldverschreibung
diese Schuldverschreibung bis zur Falligkeit halt, sind Veradnderungen in dem Marktzinssatz fir
einen solchen Glaubiger nicht von Relevanz, da die Schuldverschreibung zu einem bestimmten
Rickzahlungsbetrag  zurickgezahlt  wird, typischerweise  zum Nennbetrag der
Schuldverschreibung. Die gleichen Risiken finden auf Schuldverschreibungen Anwendung, bei
denen der Zinssatz fest ist aber Uber die Laufzeit der Schuldverschreibung steigt
("Stufenzinsschuldverschreibung (steigend)") oder fallt ("Stufenzinsschuldverschreibung
(fallend)"), falls die Marktzinssatze hinsichtlich vergleichbarer Schuldverschreibungen héher sind
als die Zinsen fir diese Schuldverschreibungen.

Variabel Verzinsliche Schuldverschreibungen

Der Glaubiger einer Schuldverschreibung mit einer variablen Verzinsung ("Variabel Verzinsliche
Schuldverschreibungen") ist dem Risiko eines schwankenden Zinsniveaus und ungewisser
Zinsertrage ausgesetzt. Ein schwankendes Zinsniveau macht es unmdglich, die Rendite von
Variabel Verzinslichen Schuldverschreibungen im Voraus zu bestimmen.

Entgegengesetzt Variabel Verzinsliche Schuldverschreibungen

Der Zinsertrag einer entgegengesetzt Variabel Verzinslichen Schuldverschreibung verhalt sich
umgekehrt proportional zum Referenzzins: Wenn der Referenzzins steigt, sinkt der Zinsertrag,
wohingegen der Zinsertrag steigt, wenn der Referenzzins sinkt. Im Gegensatz zu klassischen
Variabel verzinslichen Schuldverschreibungen, hangt der Kurs von entgegengesetzt Variabel
Verzinslichen Schuldverschreibungen  stark  von der Rendite Festverzinslicher
Schuldverschreibungen mit gleicher Falligkeit ab. Kursschwankungen von entgegengesetzt
Variabel Verzinslichen Schuldverschreibungen verlaufen parallel, sind aber deutlich ausgepragter
als Kursschwankungen Festverzinslicher Schuldverschreibungen mit entsprechender Falligkeit.
Fiar Glaubiger besteht das Risiko, dass die langfristigen Marktzinsen steigen, auch wenn die
kurzfristigen Zinsen zurickgehen. In diesem Fall kann der steigende Zinsertrag den
Kursriickgang des Entgegengesetzt Variabel Verzinslichen Schuldverschreibungen nicht
ausgleichen, da dieser Kursriickgang Uberproportional ausfallt.

Fest- zu Variabel Verzinsliche Schuldverschreibungen

Fest zu variabel verzinsliche Schuldverschreibungen sind Schuldverschreibungen, bei denen die
Verzinsung zunachst auf der Grundlage eines festen Zinssatzes erfolgt (siehe Festverzinsliche
Schuldverschreibungen) und anschlieRend in eine variabele Verzinsung (siehe Variabel
Verzinsliche Schuldverschreibungen) geéndert wird ("Fest- zu Variabel Verzinsliche
Schuldverschreibungen"). Fest- zu Variabel Verzinsliche Schuldverschreibungen beinhalten
insofern das Risiko von Festverzinslichen Schuldverschreibungen und Variabel Verzinslichen
Schuldverschreibungen.

Schuldverschreibungen abhdngig von einer Zinsspanne (abhangig von einer CMS-
Zinspanne und abhangig von einer Referenzzinsspanne)
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Die Emissionsbedingungen von Schuldverschreibungen abhangig von einer Zinsspanne kénnen
(ausgenommen fir den moglichen Fall eines in den Emissionsbedingungen fir
Schuldverschreibungen abhangig von einer Zinsspanne vereinbarten Festzinssatzes) einen
variablen Zinssatz vorsehen, der von der Differenz zwischen Referenzzinssatzen oder
Swapsatzen abhangt. Solche Referenzzinssatze oder Swap-Vereinbarungen haben
notwendigerweise unterschiedliche Bedingungen ("Schuldverschreibungen abhangig von
einer Zinsspanne").

Kaufer von Schuldverschreibungen abhangig von einer Zinsspanne erwarten, dass die Zinskurve
wahrend der Laufzeit von Schuldverschreibungen abhangig von einer Zinsspanne nicht oder nur
moderat abflacht. Fir den Fall, dass sich der Markt nicht so, wie vom Glaubiger angenommen,
entwickelt, und, dass sich die Differenz zwischen den Referenzzinssatzen oder den Swapsatzen
mit unterschiedlichen Bedingungen in einem gréReren Umfang als angenommen verringert, wird
die Zinszahlung in Bezug auf die Schuldverschreibungen abhangig von einer Zinsspanne unter
dem Level liegen, als sie zum Zeitpunkt des Kaufs Ublich gewesen ist. Im schlechtesten Fall
verringert sich die H6he des Zinses auf null. In einem solchen Fall verringert sich der Preis der
Schuldverschreibungen abhangig von einer Zinsspanne wahrend ihrer Laufzeit.

Schuldverschreibungen mit Zinskorridor

Die Emissionsbedingungen von Schuldverschreibungen mit Zinskorridor kdnnen vorsehen, dass
eine Zinszahlung (ausgenommen fir den moglichen Fall von einem in den
Emissionsbedingungen von Schuldverschreibungen mit Zinskorridor vereinbarten Festzins) von
der Anzahl an Tagen abhangt, an denen sich der Referenzsatz oder Swapsatz, der in den
Emissionsbedingungen von Schuldverschreibungen mit Zinskorridor vereinbart wurde, im
Rahmen eines bestimmten Zinskorridores bewegt. Die Zinszahlung in Bezug auf die
Schuldverschreibungen mit Zinskorridor verringert sich, abhangig von der Anzahl an
Bewertungstagen, wahrend dessen sich der Referenzsatz oder Swapsatz aulerhalb des
Zinskorridores bewegt. Es kann keine Zinszahlung fir den Fall erfolgen, dass der Referenzsatz
oder Swapsatz wahrend einer vollstdndigen Zinsperiode aullerhalb des Zinskorridores bleibt
("Schuldverschreibungen mit Zinskorridor").

Da der zu zahlende Zins mit Bezug auf einen Referenzsatz oder Swapsatz berechnet wird, sind
die Glaubiger Schwankungen in den Zinssatzen unterworfen und der Betrag der Zinseinkiinfte ist
ungewiss. Aufgrund der Schwankungen der Referenzzinssatze und Swapsatze ist es nicht
moglich, die Zinseinklinfte und die Rendite fir die gesamte Laufzeit im Voraus zu berechnen.

Nullkupon-Schuldverschreibungen

Auf "Nullkupon-Schuldverschreibungen" werden keine Zinsen gezahlt, jedoch werden
Nullkupon-Schuldverschreibungen gewoéhnlicherweise mit einem Abschlag von ihrem Nennbetrag
begeben. Anstelle von periodischen Zinszahlungen begrindet die Differenz zwischen dem
Rickzahlungskurs und dem Emissionspreis der Schuldverschreibungen ein bei verzinslichen
Schuldverschreibungen dem Zinseinkommen vergleichbares Einkommen bis zur Félligkeit und
reflektiert den Marktzinssatz. Der Glaubiger einer Nullkupon-Schuldverschreibung ist dem Risiko
ausgesetzt, dass der Kurs einer solchen Schuldverschreibung infolge von Veranderungen des
Marktzinssatzes fallt. Kurse von Nullkupon-Schuldverschreibungen sind volatiler als Kurse von
Festverzinslichen Schuldverschreibungen und reagieren in héherem MalRe auf Veranderungen
des Marktizinssatzes als verzinsliche Schuldverschreibungen mit einer ahnlichen Falligkeit.
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RESPONSIBILITY STATEMENT

Each of Morgan Stanley & Co. International plc, London, United Kingdom, Morgan Stanley B.V.,
Amsterdam, The Netherlands, and Morgan Stanley, Delaware, United States of America,
assumes responsibility for the content of this Base Prospectus and declares that the information
contained in this Base Prospectus is to the best of their respective knowledge in accordance with
the facts and that no material circumstances likely to affect its import have been omitted.
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IMPORTANT NOTICE

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 Notes, 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,
Notes issued under this Programme will not be registered under the United States Securities Act
of 1933, as amended. Therefore, Notes may not be offered, sold or delivered within the United
States or to 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 Notes 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 Notes. 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”).

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 Notes is fully consistent with its (or if it is acquiring the Notes 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 Notes as principal or in a fiduciary capacity) and is a fit, proper and
suitable investment for it (or if it is acquiring the Notes in a fiduciary capacity, for the
beneficiary), notwithstanding the clear and substantial risks inherent in investing in or
holding the Notes. 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 Notes.
If a potential investor does not inform itself in an appropriate manner with regard to an
investment in the Notes, 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
Notes 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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GENERAL DESCRIPTION OF THE PROGRAMME AND THE NOTES
|. Description of the Programme

General

Under the Programme, the Issuers may from time to time issue Notes denominated in any
currency as determined by the relevant Issuer. The Programme provides for issuances of Notes,
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 Notes.

Structures of Notes to be issued under the Programme
The Programme provides for the issue of the following main structures of Notes:

1. Fixed Rate Notes (including Step-up/Step-down Notes);

2. Floating Rate Notes (including Reverse Floating Rate Notes and Fixed to Floating Rate
Notes);

3. Zero Coupon Notes;

4. Floating Rate Spread Notes (CMS Spread-linked Notes or other Reference Rate Spread-
linked Notes); and

5. Floating Rate Range Accrual Notes.

A more detailed description of these structures is set out below under "General Description of the
Notes — Interest on the Notes and Redemption of the Notes".

Distribution and Placement of the Notes

Notes may be distributed, as specified in the Final Terms, by way of public offer or private
placement. The placement of the Notes will not be done on the basis of any subscription
agreement relating to the Notes.

Application process and process for notification in connection with the placement and
distribution of the Notes; reduction of subscriptions

Investors who are interested in subscribing any Notes should ask their financial adviser or bank
with regard to the procedure in connection with a subscription of the Notes.

Investors will be informed on the basis of the excerpt of their custody account with regard to the
successful subscription or placement of the Notes. Payment of the Notes by the investor will be
effected as of or prior to the issue date of the Notes. 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
Notes.

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
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Notes 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 Notes up to, and including, the maturity date of
the Notes 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 Notes may be offered
Notes may be offered to qualified investors and/or retail investors as further specified in the
relevant Final Terms.

If an offer of Notes is being made simultaneously in one or more countries there will not be a
tranche of such Notes which will be reserved for one or more of such countries.

Ordinary subscription rights and pre-emptive rights
The Notes do not provide for any ordinary subscription rights and/or pre-emptive rights.

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 Notes is making profit. The net proceeds of the issue of Notes will
be applied by the relevant Issuer to meet part of its general financing requirements. In respect of
MSBYV, at least 95% of the proceeds will be invested (uitzetten) within the group of which it forms
part.

Clearing, Settlement and Initial Delivery of Notes

Notes 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 Notes 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
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

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

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

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, and subject to the following
paragraph, the English language shall be the prevailing language of this Base Prospectus.

Where parts of this Base Prospectus are drafted in a bilingual format reflecting both an English
language version and a German language version, for purposes of reading and construing the
contents of this Base Prospectus, the English version shall prevail, provided however, that certain
parts of this Base Prospectus reflect documents which have been, or will be, executed as
separate documents with the German language version being the prevailing version thereof.

The relevant Terms and Conditions of the Notes and the Final Terms relating to an issue of Notes
will be drafted in the German language as the prevailing language, together with a convenience
translation thereof in the English language.

Admission of the Programme

In relation to Notes issued under this Programme, application has been made (i) to the CSSF as
Competent Authority for its approval of this Base Prospectus and (ii) will be made (a) 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 Notes to be admitted to trading,
either (i) on the regulated market (regulierter Markt), or (ii) on the unregulated market segment
Scoach Premium of the Frankfurt Stock Exchange and/or on the unregulated market 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 Notes to be listed on such other further stock exchange(s) as may be
determined by the relevant Issuer. Notes not listed on any stock exchange may also be issued.

With regard to Notes which will neither be listed on the Luxembourg Stock Exchange and traded
on the regulated market of the Luxembourg Stock Exchange nor be offered to the public in
Luxembourg, the CSSF is not the competent authority to approve this Base Prospectus.

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 Notes under the
Programme were authorised by a resolution of the relevant corporate bodies of MSIP in meetings
on or around 25 June 2014.
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The establishment, the annual update of the Programme and issues of Notes under the
Programme were authorised by a resolution of the relevant corporate bodies of MSBV in
meetings on or around 25 June 2014.

No separate authorisation is required for Morgan Stanley with regard to the Guarantee.

Availability of Documents

So long as any of the Notes 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:

(@) acopy of the Base Prospectus (together with any supplements thereto); and

(b) all documents incorporated by reference into this Base Prospectus (as set out under
Incorporation by Reference below);

(c) 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 Notes 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 following website
"www.morganstanleyiq.de" 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 Notes 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 incorporated by reference into this Base Prospectus:

The following information shall be deemed to be incorporated by reference in, and to form part of,
this Base Prospectus:

Document filed Information incorporated Page
by reference

1. Registration Document dated 13 June 2014
of the Issuers and the Guarantor (the
"Registration Document"). The Registration
Document comprises information with regard
to the Issuers and the Guarantor.

Risk Factors 1-13
Information incorporated by 14-19
reference

Description of Morgan 20 -64
Stanley
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Description of Morgan 65-71
Stanley & Co. International

plc

Description of Morgan 72-74
Stanley B.V.

Annex I: Subsidiaries of 75-87
Morgan Stanley as at 31

December 2013
2. Base Prospectus for Fixed Income Notes General Terms and 96 -
dated 27 June 2013 Conditions of the Notes 131
Issue Specific Terms and 132 -
Conditions of the Notes 218

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.

Ratings

Morgan Stanley's Annual Report on Form 10-K for the year ended 31 December 2013 (at pages
99-100), incorporated by reference, includes details of the long-term and short-term credit ratings
assigned to Morgan Stanley 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 unit Standard & Poor's Ratings Services
("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 Baa2, with a stable outlook, by Moody's and (ii) A-2 and A-, with a
negative 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 negative 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-2 and A3, with a stable outlook, by Moody's and (ii) A-1 and A, with a
negative outlook, by S&P.

MSBYV is not rated.

Notes 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.

General Information on the ratings (from the website of DBRS)

AAA Highest credit quality. The capacity for the payment of financial obligations is exceptionally
high and unlikely to be adversely affected by future events.
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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 exist.

The rating categories are further denoted by the subcategories “(high)”, “(middle)”, and “(low)”.
The modifier “(high)” indicates that the obligation ranks in the higher end of its generic rating
category; the modifier “(middle)” indicates a mid-range ranking, and the modifier “(low)” indicates
a ranking in the lower end of that generic rating category.

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)

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
default has already occurred.

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)



81

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 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 mediumgrade
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.

R&l:

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&l)

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.

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.

B Creditworthiness is questionable and some factors require constant attention.
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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 (-) sign 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.

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.

General Information on the ratings (from the website of S&P)

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.

Material adverse change in the prospects

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

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

Morgan Stanley
There has been no material adverse change in the prospects of Morgan Stanley since
31 December 2013 the date of the latest published annual audited accounts of Morgan Stanley.

Significant changes in the financial or trading position

MSIP
There has been no significant change in the financial or trading position of MSIP since
31 December 2013, the date of the latest published financial statements of MSIP.

MSBV
There has been no significant change in the financial or trading position of MSBV since
31 December 2013, the date of the latest published financial statements of MSBV.

Morgan Stanley

There has been at the date of this Base Prospectus no significant change in the financial or
trading position of Morgan Stanley since 31 March 2014, the date of the latest published financial
statements of Morgan Stanley.

Litigation

MSIP

Save as disclosed under the paragraph entitled "DESCRIPTION OF MORGAN STANLEY & CO.
INTERNATIONAL PLC - 7. Legal Proceedings - Litigation matters" of the Registration Document
(pages 67 to 69), 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 the MSIP Group.

MSBYV

There are no governmental, legal or arbitration proceedings involving MSBYV (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:

(a) the paragraphs beginning with "Residential Mortgage and Credit Crisis Related Matters" in
Part | - Item 3 entitled "Legal Proceedings" at pages 35-46 and in the paragraphs beginning
with "Legal" under the heading "Contingencies" in Part Il - Item 8 entitled "Notes to
Consolidated Financial Statements" at pages 239-243 of Morgan Stanley's Annual Report on
Form 10-K for the year ended 31 December 2013;

(b) the paragraphs beginning with "Residential Mortgage and Credit Crisis Related Matters" in
Part 1l — Other Information entitled "Legal Proceedings" at pages 166-167 and in the
paragraphs beginning with "Legal" under the heading "Contingencies" in Part Il — ltem 12
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entitled "Notes to Consolidated Financial Statements" at pages 76-80 of Morgan Stanley's
Quarterly Report on Form 10-Q for the quarter ended 31 March 2014; and

(c) in the Registration Document (pages 38 to 50),

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 this Registration
Document which may have, or have had in the recent past, a significant effect on the financial
position or profitability of Morgan Stanley or the Morgan Stanley Group.

Conflicts of Interest

MSIP
As set out on page 67 of the Registration Document, there are no potential conflicts of interests
between any duties to MSI plc of its directors and their private interests and/or other duties.

MSBYV
As set out on page 73 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 Notes. Under the Guarantee, 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, unsubordinated and
unsecured obligation of the Guarantor which rank and will at all times rank at least pari passu with
all other present and future direct, unconditional, unsubordinated and unsecured obligations of
the Guarantor, save for such obligations as may be preferred by mandatory provisions of law.
Copies of the Guarantee may be obtained free of charge at the office of the Fiscal Agent.

The Guarantee of Morgan Stanley relates to issues of Notes by MSBV only.

Multi-issuances of Notes

Notes may be issued as multi-issuances under one set of Final Terms. This means that more
than one series of Notes will be documented by one set of Final Terms. Information with regard to
the relevant series of Notes which differs with regard to each series of Notes (such as, but not
limited to, the maturity date of the Notes, issue price, the aggregate principal amount of Notes to
be issued, the specified currency of the Notes and the specified denomination of the Notes) will
be comprised in the General Terms and Conditions, the Issue-specific Terms and Conditions and
Part | of the relevant Final Terms, as the case may be. Potential investors will be asked to look up
the relevant information relating to the series of Notes they invested in. Each series of Notes 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 Notes in accordance with Article 11
of the Luxembourg act relating to prospectuses for securities (Loi relative aux prospectus pour
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valeurs mobilieres) which implements the Prospectus Directive (which option shall be selected in
the relevant Final Terms, see item 8.) and accepts responsibility for the content of the Base
Prospectus also with respect to subsequent resale or final placement of Notes by any financial
intermediary which was given consent to use the 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
Notes in certain jurisdictions may be restricted by law.

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 Notes 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 Prospectus or the filing of the Final Terms will be published on the internet page
www.morganstanleyigq.com.

Il. General Description of the Notes

General

The following description is an abstract presentation of the following possible structures of the
Notes to be issued under the terms of this Base Prospectus and does not refer to a specific issue
of Notes which will be issued under the terms of this Base Prospectus.

The relevant Terms and Conditions of the Notes, 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 Notes is set out in Part F.II of
this Base Prospectus.

Potential investors should note that information relating to a specific issue of Notes 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 Notes bear interest), the type of interest payable (if
the Notes bear interest), the maturity date and other details significantly affecting the economic
assessment of the Notes is not contained in this section of this Base Prospectus but in the
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relevant Final Terms only. Consequently, the following description does not contain all
information relating to the Notes. 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
any, and on the Notes to be offered which is set out in this Base Prospectus, the relevant
Final Terms for such Notes when read together with this Base Prospectus, any
supplement thereto and the relevant terms and conditions applicable to the Notes.

Issue price of the Notes and Yield

Notes 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 Notes.

The yield for Fixed Rate Notes will be calculated by the use of the ICMA method, which
determines the effective interest rate of Notes taking into account accrued interest on a daily
basis. The relevant yield applying to the Notes, if this can be calculated prior to the issue date of
the Notes, will be set out in the relevant Final Terms.

Interest on the Notes and Redemption of the Notes
The Programme provides for the issue of Notes with the following interest and/or redemption
structures:

1. Fixed Rate Notes (including Step-up/Step-down Notes);

2. Floating Rate Notes (including Reverse Floating Rate Notes and Fixed to Floating Rate
Notes);

3. Zero Coupon Notes;

4. Floating Rate Spread Notes (CMS Spread-linked Notes or other Reference Rates
Spread-linked Notes); and

5. Floating Rate Range Accrual Notes.

1. Fixed Rate Notes
In the case of Fixed Rate Notes, the rate of interest on the basis of which periodic interest
payments are calculated will be specified before the issue date of the Notes.

Fixed Rate Notes may be issued with one or more interest periods. Fixed Rate Notes may be
issued as Step-up Notes or as Step-down Notes or in the combination of a classical Fixed Rate
Note over a certain term and with a step-up or step-down element of interest for a succeeding
term. Step-up Notes provide for predetermined fixed rates of interest which increase over the
term of the Notes. Step-down Notes provide for predetermined fixed rates of interest which
decrease over the term of the Notes. The starting interest rate of the Notes may even be zero.

Fixed Rate Notes may be issued with one or more initial interest periods during which no interest
accrues.

2. Floating Rate Notes

In the case of Floating Rate Notes, 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 Notes. Instead, the
rate at which interest accrues changes over time and only the relevant variable rate on which the
rate of interest on the Notes is based is specified. Floating Rate Notes may be issued with a
structure where the interest rate applicable to the Floating Rate Notes is based on a reference
rate, such as, but not limited to, 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
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references of Floating Rate Notes are not limited to EURIBOR®, LIBOR® or CMS (see below for a
general description of reference rates and swap rates).

Reference Rate

The Reference Rate may be either the EURIBOR® or the LIBOR® or any other reference rate
generally accepted in capital markets, including, but not limited to, Singapore Interbank Offered
Rate (SIBOR), Tokyo Interbank Offered Rate (TIBOR), Warsaw Interbank Offered Rate (WIBOR),
Mumbai Interbank Offered Rate (MIBOR), Prague Interbank Offered Rate (PRIBOR), Tel Aviv
Interbank Offered Rate (TELBOR) and Budapest Interbank Offered Rate (BUBOR).

Euro Interbank Offered Rate (EURIBOR®) is a daily interest rate at which Eurozone banks offer to
lend unsecured funds to other banks for a term of 1, 2 and 3 weeks and on a monthly basis for a
term of 1 month through 12 months.

London Interbank Offered Rate (LIBOR®) is an interest rate at which banks of the London market
offer to lend unsecured funds to other banks in the London market to be determined on a daily
basis for a term of 1, 2 and 3 weeks and on a monthly basis for a term of 1 month through 12
months. Each reference rate reflects the normal terms currently applying on the capital market for
raising funds in the form of debt capital for a period of between one to 12 months.

Generally, reference rates represent certain rates which determine pay-offs (on an interest basis)
in financial contracts or instruments. The determination of the reference rate is generally outside
the control of the parties to such contract or involved in the transaction concerning the instrument.

Swap Rate

The Swap Rate is the CMS (constant maturity swap) which is an interest rate swap where the
interest rate on one leg is reset periodically, but with reference to a market swap rate rather than
EURIBOR. The other leg of the swap is EURIBOR but may be a fixed rate or potentially another
constant maturity swap.

Generally, swap rates are fixed rates that set the market value of a given swap at initiation to
zero. Swap rates are generally the rates for borrowing money between financial institutions with a
certain credit rating. Swap rates are generally calculated by using the fixed rate leg of interest
rate swaps. Therefore, swap rates form the basis of the swap curve. A given swap rate is
essentially equal to the risk free rate plus the interest rate risk of the swap.

Additional features of Floating Rate Notes

Floating Rate Notes are linked to a Reference Rate or a Swap Rate, as the case may be, and
may be structured in accordance with the following additional features:

(i) the Reference Rate or the Swap Rate represents the rate of interest applicable to the
Notes on a one to one basis; or

(ii) a fixed rate of interest (margin) is added (premium) to the Reference Rate or the
Swap Rate, depending on the credit rating of the relevant Issuer, the maturity of the
Notes and the interest rates currently applying on the capital market for raising debt
capital, i.e. the Reference Rate or the Swap Rate and the premium together produce
the rate of interest applicable to the Notes ("Floating Rate Notes with an Interest
Premium"); or

(iii) a fixed rate of interest (margin) is deducted (discount) from the Reference Rate or
Swap Rate depending on the maturity of the Notes and the interest rates currently
applying on the capital market for raising debt capital, i.e. the Reference Rate or the
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Swap Rate after deducting the discount produces the rate of interest applicable to the
Notes ("Floating Rate Notes with an Interest Discount"); or

(iv) the rate of interest based on the Reference Rate or the Swap Rate is limited to a
lower minimum interest rate determined in advance (minimum rate of interest or
"Floor"), i.e. even if the Reference Rate or the Swap Rate were to be lower than the
Floor, the Floor would be applicable to the Notes for the relevant interest period or
the whole term of the Notes ("Floating Rate Notes with a Floor"); or

(v) the rate of interest based on the Reference Rate or the Swap Rate is limited to an
upper maximum interest rate determined in advance (maximum rate of interest or
"Cap"), i.e. even if the Reference Rate or the Swap Rate were to be higher than the
Cap, the Cap would be applicable to the Notes for the relevant interest period or the
whole term of the Notes ("Floating Rate Notes with a Cap"); or

(vi) the rate of interest based on the Reference Rate or the Swap Rate is limited to a
lower minimum interest rate determined in advance (minimum rate of interest or
"Floor") and an upper maximum interest rate determined in advance (maximum rate
of interest or "Cap"), i.e. even if the Reference Rate or the Swap Rate were to be
lower than the Floor, the Floor would be applicable to the Notes for the relevant
interest period or the whole term of the Notes or even if the Reference Rate or the
Swap Rate were to be higher than the Cap, the Cap would be applicable to the Notes
for the relevant interest period or the whole term of the Notes ("Floating Rate Notes
with a Floor and a Cap"); or

(vii) the rate of interest based on the Reference Rate or the Swap Rate is multiplied with a
factor, i.e. the Reference Rate or the Swap Rate multiplied with the factor produce
the rate of interest applicable to the Notes ("Floating Rate Notes with a factor"); or

(viii)  the rate of interest applicable to the Notes is calculated on the basis of a fixed rate of
interest from which a rate based upon a Reference Rate or a Swap Rate is deducted,
i.e. the fixed rate of interest after deducting the Reference Rate or the Swap Rate
produces the rate of interest applicable to the Notes ("Reverse Floating Rate
Notes"); and

(ix) prior to the term of the floating rate term, the Notes provide for one or more fixed rate
interest period(s) which are connected upstream to the floating rate interest periods,
i.e. the Notes first provide for interest payments based on a fixed rate of interest and
after completion of such fixed rate interest period(s), the Notes provide for interest
payments based on a floating rate of interest which may be structured as (i) through
(vii) above ("Fixed to Floating Rate Notes").

3. Zero Coupon Notes

Zero Coupon Notes are Notes with no periodic payment of interest. Return on Zero Coupon
Notes occurs as a one-time payment at maturity in the form of a redemption amount that is higher
than the issue price.

4. Floating Rate Spread Notes (CMS Spread-linked Notes or other Reference Rates Spread-
linked Notes)

Floating Rate Spread Notes provide for a variable interest rate (except for a possible agreed fixed
rate payable to the extent provided for in the Terms and Conditions of the Notes) which is
dependent on the difference between Swap Rates (in the case of Spread-linked Notes) or
Reference Rates (in the case of other Reference Rates Spread-linked Notes) having different
terms or being fixed on different dates. The rate of interest applicable to the Notes is calculated
on the basis of a Swap Rate or a Reference Rate from which another Swap Rate or Reference
Rate is deducted.
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Floating Rate Spread Notes may be issued with additional features set out above under items
(i) — (vii) and (ix) in the paragraph "2. Floating Rate Notes — Additional features of Floating Rate
Notes".

5. Floating Rate Range Accrual Notes

Floating Rate Range Accrual Notes provide for the interest payable (except for a possible agreed
fixed rate payable to the extent provided for in the Terms and Conditions of the Notes) to be
dependent on the number of days during which the Swap Rate or the Reference Rate is within a
certain range or is above, below and/or equal to a predetermined percentage.

Floating Rate Range Accrual Notes may be issued with additional features set out above under
items (iv), (v) and (ix) in the paragraph "2. Floating Rate Notes — Additional features of Floating
Rate Notes".

Due dates for interest payments and calculation of the amount of interest (except for Zero
Coupon Notes)

Interest payments may be made monthly, quarterly, semi-annually or annually. The amount of
interest payable in respect of the Notes is calculated by applying the relevant interest rate for the
interest period concerned and the day count fraction to the specified denomination of the Notes.

Redemption of the Notes at maturity

Prior to the issue date of the Notes, the Issuer determines the maturity date on which it is obliged
to redeem the Notes and the amount at which it is obliged to redeem them. The final redemption
amount of each Note, except for Zero Coupon Notes, will be its specified denomination.

Early redemption of the Notes
Optional rights of early redemption

The Terms and Conditions of the Notes may provide for the following rights of early termination at
the option of the Issuer and/or the Holder:

(i) Early redemption at the option of the Issuer (Issuer’s call right): right of early
termination of the Issuer at predetermined call redemption dates at predetermined
call redemption amount(s);

(ii) Early redemption at the option of the Holder (Holder’s put right): right of early
termination of the Holder at predetermined put redemption dates at predetermined
put redemption amount(s); and

(iii) Automatic early redemption: Notes will be redeemed early at the relevant automatic
early redemption amount(s) at the relevant automatic early redemption date(s) if a
certain event occurs (automatic early redemption event) all as further specified in the
relevant Terms and Conditions of the Notes;

(iv) Early Redemption following a change in law, increased cost of hedging or hedging
disruption: The Final Terms may specify that the Issuer has the right of an early
redemption of the Notes 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 Notes. If the Issuer exercises such right, the optional redemption
amount would be due and payable.
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Non optional rights of early redemption
Events of Default

Furthermore, the Terms and Conditions of the Notes provide for a right of early termination by a
Holder due to the occurrence of an event of default as further specified in the Terms and
Conditions of the Notes. Events of default comprise aspects such as a default with regard to the
payment of interest (except for Zero Coupon Notes) and/or principal, failure by the Issuer to
perform any other obligation under the Notes, insolvency proceedings or similar proceedings
concerning the Issuer and/or the Guarantor (in the case of an issue of Notes by MSBV), the
Issuer ceases all or substantially all of its business operations.

The Terms and Conditions of the Notes do not provide for any cross default clause.
Tax Call

The Terms and Conditions of the Notes provide for a right of early redemption of the Issuer for
reasons of taxation in case of a result of any change in, or amendment to relevant tax laws and
regulations as further specified in the Terms and Conditions of the Notes (Tax Call).

Substitution of the Issuer

The Issuer may at any time substitute for the Issuer as the principal debtor any company
(incorporated in any country in the world), which belongs to Morgan Stanley group at the time,
provided that certain requirements are met as further described in the Terms and Conditions of
the Notes.

Further Issues, Purchase and Cancellation

The Issuer may from time to time, without the consent of the Holders, issue further Notes having
the same terms and conditions as the Notes in all respects (or in all respects except for the issue
date, interest commencement date and/or issue price) so as to form a single series with the
Notes.

The Issuer may at any time purchase Notes in the open market or otherwise and at any price.
Notes purchased by the Issuer may, at the option of the Issuer, be held, resold or surrendered to
the Fiscal Agent for cancellation.

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

Minimum Denomination of the Notes
Notes issued under the Programme have a denomination of at least Euro 1,000 or the equivalent
amount in another currency.

Currency of the Notes
Notes may be issued in in any currency as determined by the Issuer subject to applicable laws
and regulations.

Type, status and ranking of Notes
The Notes are issued as bearer notes (Inhaberchuldverschreibungen) pursuant to § 793 of the
German Civil Code (Biirgerliches Gesetzbuch).

The obligations under the Notes constitute unsecured and unsubordinated obligations of the
relevant Issuer ranking pari passu among themselves and pari passu with all other unsecured
and unsubordinated obligations of the Issuer, save for such obligations as may be preferred by
mandatory provisions of law.



91

Guarantee and Status and ranking of the 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 Notes. Under the Guarantee, 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, unsubordinated and unsecured obligation of
the Guarantor which rank and will at all times rank at least pari passu with all other present and
future direct, unconditional, unsubordinated and unsecured obligations of the Guarantor, save for
such obligations as may be preferred by mandatory provisions of law. Copies of the Guarantee
may be obtained free of charge at the office of the Fiscal Agent.

Form of Notes
The Notes are represented by the issue of one or more Global Note(s) in bearer form. Notes in
definitive form will not be issued.

Negative Pledge
The Terms and Conditions of the Notes do not provide for any negative pledge clause.

Governing law, place of performance, jurisdiction, process agent and limitation period
The Notes are governed by German law. The Guarantee shall be governed and construed in
accordance with New York law, without regard to the conflict of laws principles.

The exclusive place of jurisdiction for all proceedings arising out of or in connection with the
Notes ("Proceedings") shall be Frankfurt am Main. Holders, however, may also pursue their
claims before any other court of competent jurisdiction.

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

The presentation period provided in §801 paragraph 1, sentence 1 of the German Civil Code is
reduced to ten years for the Notes.
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TERMS AND CONDITIONS OF THE NOTES AND RELATED INFORMATION

The information contained in this part "Terms and Conditions of the Notes and Related
Information" includes the following parts relating to the terms and conditions of the Notes:

I General Information applicable to the Notes

Il General Terms and Conditions of the Notes

lll Issue Specific Terms and Conditions of the Notes

IV Form of Final Terms for Notes/Endgiiltige Bedingungen fiir Schuldverschreibungen

V Form of Guarantee (binding English language version)
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|l. GENERAL INFORMATION APPLICABLE TO THE NOTES
Issue Procedures
General Terms and Conditions of the Notes
The general terms and conditions of the Notes (the "General Terms and Conditions of the
Notes") are set forth in the following 2 options (each a "General Option" and, together, the
"General Options"):

General Option | applies to Notes issued by Morgan Stanley & Co. International plc.

General Option Il applies to Notes issued by Morgan Stanley B.V. and guaranteed by Morgan
Stanley.

Issue Specific Terms and Conditions of the Notes

The issue specific terms and conditions of the Notes (the "Issue Specific Terms and
Conditions of the Notes") are set forth in the following 5 options (each an "Issue Specific
Option" and, together, the "Issue Specific Options"):

Issue Specific Option | applies to Fixed Rate Notes (including Step-up/Step-down Notes).

Issue Specific Option Il applies to Floating Rate Notes (including Reverse Floating Rate Notes
and Fixed to Floating Rate Notes).

Issue Specific Option Il applies to Zero Coupon Notes.

Issue Specific Option IV applies to Floating Rate Spread Notes (CMS Spread-linked Notes or
other Reference Rates Spread-linked Notes).

Issue Specific Option V applies to Floating Rate Range Accrual Notes.
Terms and Conditions

The conditions applicable to the relevant issue of Notes (the "Terms and Conditions") will be
determined as follows:

The Final Terms will (i) determine which of the General Option | through Il of the General Terms
and Conditions and which of the Issue Specific Option | through V of the Issue Specific Terms
and Conditions shall apply to the relevant issue of Notes by inserting such General Option and
such Issue Specific Option in the Final Terms Part Il and will (ii) specify and complete such
Option so inserted, respectively.

Language

The German text of the Terms and Conditions shall be legally binding. A non-binding English
translation will be prepared for convenience only.
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Il. GENERAL TERMS AND CONDITIONS OF THE NOTES
II: ALLGEMEINE EMISSIONSBEDINGUNGEN DER SCHULDVERSCHREIBUNGEN

GENERAL OPTION I:

GENERAL TERMS AND CONDITIONS OF MORGAN STANLEY & CO. INTERNATIONAL PLC

(1)

@)

(1)

§1
(Currency. Denomination. Form. Clearing System)
Currency. Denomination. Form. This Series of Notes
(the "Notes") of Morgan Stanley & Co. Internatlonal plc

(the "Issuer") is issued in an aggregate pr|n0|pal amount of [currency]' (the "Currency" or

[abbrewatlon of currency]") [amount]* (in words: [principal amount in words])] on
[issue date]’ (the "Issue Date") and is divided in denominations of [denominations]” (the
"Specified Denomination").

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

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

§2
(Status)

Status. The obligations under the Notes constitute unsecured and unsubordinated
obligations of the Issuer ranking pari passu among themselves and pari passu with all
other unsecured and unsubordinated obligations of the Issuer, save for such obligations as
may be preferred by mandatory provisions of law.

§3 §4
(Interest) (Redemption)

[insert Option [1] [11] [11] [IV] [V] [VI] of the Issue Specific Terms and Conditions]

§5

(Payments)

Payment of Principal and Interest, if any. Payment of principal and interest, if any, in
respect of Notes shall be made, subject to applicable fiscal and other laws and regulations,

! In case of multi-issuances, insert relevant table which sets out the relevant Currency for each Series of Notes.

% In case of multi-issuances, insert relevant table which sets out the relevant aggregate principal amount for each Series
of Notes.

3 In case of multi-issuances, insert relevant table which sets out the relevant Issue Date for each Series of Notes.

4 In case of multi-issuances, insert relevant table which sets out the relevant Specified Denomination for each Series of
Notes.
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in the Currency and to the Clearing System or to its order for credit to the accounts of the
relevant account holders of the Clearing System upon presentation and surrender of the
Global Note at the specified office of any Paying Agent outside the United States.

Business Day.

[If no adjustment occurs, insert: If the date for payment of any amount in respect of any
Note is not a Business Day then the Holder shall not be entitled to payment until the next
Business Day in the relevant place and shall not be entitled to further interest, if any, or
other payment in respect of such delay.]

[If an adjustment occurs, insert: If the date for payment of any amount in respect of any
Note is not a Business Day then the Holder shall not be entitled to payment until the next
Business Day in the relevant place. If any payment will be adjusted in accordance with the
aforementioned provision, the relevant amount payable and the relevant payment date
shall be adjusted respectively.]

"Business Day" means a day on which (other than Saturday and Sunday) banks are open
for business (including dealings in foreign exchange and foreign currency deposits) in
[enter all relevant business centres]5 [If Notes denominated in Euro, insert: and all
relevant parts of the Trans-European Automated Real-Time Gross Settlement Express
Transfer System 2 or any successor system thereto ("TARGET") are operating to effect
payments in Euro].

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

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

References to Principal and, if applicable, Interest. References to "principal" shall be
deemed to include, as applicable the Final Redemption Amount; the Early Redemption
Amount; the Optional Redemption Amount [In the case of an Issuer’s Call, insert: the
Call Redemption Amount;] [In the case of a Holder’s Put, insert: the Put Redemption
Amount;] [In the case of an Automatic Early Redemption, insert: the Automatic Early
Redemption Amount] and any premium and any other amounts which may be payable
under or in respect of the Notes. References to "interest" shall be deemed to include, as
applicable, any Additional Amounts which may be payable under §6.

§6

(Tax Gross-up)

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

(@) as far as German Kapitalertragsteuer (including Abgeltungsteuer, as well as
including church tax, if any) to be deducted or withheld pursuant to the German

In case of multi-issuances, insert relevant table which sets out the relevant financial centres for each Series of Notes.
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Income Tax Act (Einkommensteuergesetz), even if the deduction or withholding has
to be made by the Issuer or its representative and the German Solidarity Surcharge
(Solidaritatszuschlag) or any other tax which may substitute the German
Kapitalertragsteuer or Solidaritdtszuschlag, as the case may be, is concerned; or

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

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

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

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

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

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

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

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

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

§7

(Prescription)

The presentation period provided in §801 paragraph 1, sentence 1 of the German Civil Code is
reduced to ten years for the Notes.

§8
(Events of Default)

If any of the following events (each an "Event of Default") occurs, the holder of any Note may by
written notice to the Issuer at the specified office of the Fiscal Agent declare such Note to be
forthwith due and payable, whereupon the Early Redemption Amount of such Note [If accrued
interest shall be paid separately, insert: together with accrued interest to the date of payment
in accordance with the Day Count Fraction] shall become immediately due and payable, unless
such Event of Default shall have been remedied prior to the receipt of such notice by the Issuer:

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

(b)  the Issuer breaches any provision of such Notes that is materially prejudicial to the
interests of the Holders and that breach has not been remedied within 60 days after
the Issuer has received notice demanding redemption from Holders of not less than
25 per cent in the aggregate principle amount of the Notes; or

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

(d) the lIssuer ceases all or substantially all of its business operations or sells or
disposes of its assets or the substantial part thereof and thus (i) diminishes
considerably the value of its assets and (ii) for this reason it becomes likely that the
Issuer may not fulfil its payment obligations against the Holders under the Notes.

§9
(Agents)

(1)  Appointment. The Fiscal Agent, the Paying Agent, the Determination Agent and, if a
Calculation Agent has been appointed, the Calculation Agent (each an "Agent" and,
together, the "Agents") and their offices (which can be substituted with other offices in the
same city) are:
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Fiscal Agent: Citigroup Global Markets Deutschland AG
Germany Agency and Trust Department
Reuterweg 16
60323 Frankfurt am Main
Germany

[additional Fiscal Agents and specified offices]

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

[additional Paying Agents and specified offices]

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

[additional Determination Agent and specified offices]

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

[additional Calculation Agent and specified offices]]

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

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

Agent of the Issuer. Any Agent acts solely as the agent of the Issuer and does not assume
any obligations towards or relationship of agency or trust for any Holder.
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Determinations and Calculations Binding. All certificates, communications, opinions,
determinations, calculations, quotations and decisions given, expressed, made or obtained
for the purposes of these Terms and Conditions by the Determination Agent and by the
Calculation Agent (if any) shall (in the absence of manifest error) be binding on the Issuer,
the Fiscal Agent, the Paying Agent(s) and the Holders and shall be made in accordance
with §317 of the German Civil Code.

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

§10
(Substitution of the Issuer)

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

(@) such documents shall be executed by the Substitute Debtor and the Issuer as may
be necessary to give full effect to the substitution (together the "Documents") and
pursuant to which the Substitute Debtor shall undertake in favour of each Holder to
be bound by these Terms and Conditions and the provisions of the agency
agreement concluded by the Issuer and the Agents (the "Agency Agreement") as
fully as if the Substitute Debtor had been named in the Notes and the Agency
Agreement as the principal debtor in respect of the Notes in place of the Issuer and
pursuant to which the Issuer shall irrevocably and unconditionally guarantee in
favour of each Holder the payment of all sums payable by the Substitute Debtor as
such principal debtor (such guarantee of the Issuer herein referred to as the
"Substitution Guarantee");

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

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

Upon the Documents becoming valid and binding obligations of the Substitute Debtor and
the Issuer and subject to notice having been given in accordance with sub-paragraph (4)
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below, the Substitute Debtor shall be deemed to be named in the Notes as the principal
debtor in place of the Issuer as issuer and the Notes shall thereupon be deemed to be
amended to give effect to the substitution including that the relevant jurisdiction in §6 shall
be the jurisdiction of incorporation of the Substitute Debtor. The execution of the
Documents together with the notice referred to in sub-paragraph (4) below shall, in the
case of the substitution of any other company as principal debtor, operate to release the
Issuer as issuer from all of its obligations as principal debtor in respect of the Notes.

The Documents shall be deposited with and held by the Fiscal Agent for so long as any
Notes remain outstanding and for so long as any claim made against the Substitute Debtor
or the Issuer by any Holder in relation to the Notes or the Documents shall not have been
finally adjudicated, settled or discharged. The Substitute Debtor and the Issuer
acknowledge the right of every Holder to the production of the Documents for the
enforcement of any of the Notes or the Documents.

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

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

§11

(Further Issues. Purchases. Cancellation)

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

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

Cancellation. All Notes redeemed in full shall be cancelled forthwith and may not be
reissued or resold.

§12
(Notices)

Publication. All notices concerning the Notes shall be published on the Internet on website
[www.morganstanleyiq.de][insert other website] or in a leading daily newspaper having
general circulation in Germany. This newspaper is expected to be the [Bérsen-
Zeitung][insert other newspaper]. Any notice so given will be deemed to have been



()

(1)
()

(4)

101

validly given on the fifth day following the date of such publication (or, if published more
than once, on the fifth day following the first such publication).

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

§13
(Governing Law and Jurisdiction)

Governing Law. The Notes are governed by German law.

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

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

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

§14
(Language)

These Conditions are written in the German language and provided with an English language
translation. The German text shall be controlling and binding. The English language translation is
provided for convenience only.
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DEUTSCHE FASSUNG DER ALLGEMEINEN EMISSIONSBEDINGUNGEN VON MORGAN
STANLEY & CO. INTERNATIONAL PLC

§1
(Wéhrung. Stiickelung. Form. Clearing Systeme)

(1)  Wéhrung. Stiickelung. Form. Diese Serie von Schuldverschreibungen (die
"Schuldverschreibungen") der Morgan Stanley & Co. International plc (die "Emittentin")
wird in [Wéhrung]® (die "Wahrung" oder "[Kiirzel der Wahrung]") im Gesamtnennbetrag
von [Kiirzel der Wéahrung] [Gesamtnennbetrag]7 (in Worten: [Gesamtnennbetrag in
Worten]) am [Begebungstag]8 (der "Begebungstag") begeben und ist eingeteilt in
Stlickelungen von [festgelegte Stiickelungen]9 (die "Nennbetrage").

(2)  Globalurkunde. Die Schuldverschreibungen sind durch eine Globalurkunde (die
"Globalurkunde") ohne Zinsscheine verbrieft, welche die eigenhandige/n Unterschrift/en
eines oder mehrer ordnungsgemal} bevollmachtigten/er Vertreter/s der Emittentin tragt und
von der Hauptzahistelle mit einer Kontrollunterschrift versehen ist. Glaubiger der
Schuldverschreibungen (jeweils ein "Glaubiger" und zusammen die "Glaubiger") haben
unter keinen Umstanden das Recht, effektive Schuldverschreibungen zu verlangen oder zu
erhalten.

(3) Clearing System. Jede Globalurkunde wird so lange von einem oder im Namen eines
Clearing Systems verwahrt werden, bis samtliche Verbindlichkeiten der Emittentin aus den
Schuldverschreibungen erflllt sind. "Clearing System" bedeutet folgendes: Clearstream
Banking AG, Frankfurt am Main ("CBF") oder jeder Rechtsnachfolger. Den Glaubigern
stehen Miteigentumsanteile an der jeweiligen Globalurkunde zu, die gemafl den
Regelungen und Bestimmungen des jeweiligen Clearing Systems ubertragen werden
koénnen.

§2
(Status)

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

§3 §4
(Zinsen) (Riickzahlung)

[Option [1] [11] [111] [1V] [V] [VI] der Emissionspezifischen Emissionsbedingungen einfiigen]

% Im Fall von Multi-Emissionen, mafigebliche Tabelle einfliigen, die die maRgebliche Wahrung fiir jede Serie von
Schulderschreibungen beinhaltet.

" Im Fall von Multi-Emissionen, maRgebliche Tabelle einfiigen, die den maRgeblichen Gesamtnennbetrag fir jede Serie
von Schulderschreibungen beinhaltet.

% Im Fall von Multi-Emissionen, maRgebliche Tabelle einfigen, die den maRgeblichen Begebungstag fir jede Serie von
Schulderschreibungen beinhaltet.

? Im Fall von Multi-Emissionen, maRgebliche Tabelle einfligen, die die mafligebliche festgelegte Stlickelung fir jede Serie
von Schulderschreibungen beinhaltet.
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§5
(Zahlungen)

Zahlungen von Kapital und, soweit einschlégig, Zinsen. Zahlungen von Kapital und, soweit
einschlagig, Zinsen auf die Schuldverschreibungen erfolgen nach MalRRgabe der
anwendbaren steuerlichen und sonstigen Gesetze und Vorschriften in der festgelegten
Wahrung an das Clearing System oder dessen Order zur Gutschrift auf den Konten der
betreffenden Kontoinhaber bei dem Clearingsystem gegen Vorlage und Einreichung der
Globalurkunde bei der bezeichneten Geschéaftsstelle einer der Zahlistellen aufierhalb der
Vereinigten Staaten.

Geschéftstag.

[Falls keine Anpassung erfolgt, einfiigen: Fallt der Falligkeitstag einer Zahlung in Bezug
auf eine Schuldverschreibung auf einen Tag, der kein Geschaftstag ist, hat der Glaubiger
keinen Anspruch auf Zahlung vor dem nachsten Geschéaftstag am jeweiligen Ort und ist
nicht berechtigt, zusatzliche Zinsen, soweit einschlagig, oder sonstige Zahlungen auf
Grund dieser Verspatung zu verlangen.]

[Falls eine Anpassung erfolgt, einfiigen: Fallt der Falligkeitstag einer Zahlung in Bezug
auf eine Schuldverschreibung auf einen Tag, der kein Geschaftstag ist, hat der Glaubiger
keinen Anspruch auf Zahlung vor dem nachsten Geschaftstag am jeweiligen Ort. Falls eine
Zahlung wie vorstehend beschrieben verschoben wird, erfolgt eine entsprechende
Anpassung des zu zahlenden Betrags sowie des jeweiligen Zahltags.]

"Geschiftstag" ist jeder Tag (auler einem Samstag und einem Sonntag), an dem die
Banken in [alle maBgeblichen Finanzzentren]'® fir Geschafte (einschlieRlich
Devisenhandelsgeschafte und Fremdwahrungseinlagengeschafte) gedffnet sind [Falls
Schuldverschreibungen in Euro begeben wurden, einfiigen: und alle fir die
Abwicklung von Zahlungen in Euro wesentlichen Teile des Trans-European Automated
Real-Time Gross Settlement Express Transfer Systems 2 oder eines Nachfolgesystems
("TARGET") in Betrieb sind].

Vereinigte Staaten. "Vereinigte Staaten" sind die Vereinigten Staaten von Amerika,
einschlieBlich deren Bundesstaaten und des Districts of Columbia und deren Besitztimer
(einschlief3lich Puerto Rico, die U.S. Virgin Islands, Guam, American Samoa, Wake Island
und die Northern Mariana Islands).

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

Bezugnahmen auf Kapital und Zinsen. Bezugnahmen in diesen Emissionsbedingungen auf
"Kapital" schlieRen, soweit anwendbar, den Ruckzahlungsbetrag, den Vorzeitigen
Ruckzahlungsbetrag; den Wahlirtiickzahlungsbetrag [im Fall von Kiindigungsrecht der
Emittentin  einfiigen:, den  Rickzahlungsbetrag (Call)] [im Fall von
Gldubigerkiindigungsrecht  einfiigen:, den Rickzahlungsbetrag (Put)] [Bei
Automatischer Vorzeitiger Riickzahlung einfiigen: den Automatischen Vorzeitigen
Ruckzahlungsbetrag] sowie jeden Aufschlag sowie sonstige auf oder in Bezug auf die
Schuldverschreibungen zahlbaren Betrage ein. Bezugnahmen auf "Zinsen" schlieen,
soweit anwendbar, alle nach §6 zahlbaren zusatzlichen Betrage mit ein.

10

Im Fall von Multi-Emissionen, maRgebliche Tabelle einfiigen, die die maRgebliche Finanzzentren firr jede Serie von
Schulderschreibungen beinhaltet.
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§6
(Steuer Gross-up)

Alle in Bezug auf die Schuldverschreibungen von der Emittentin an die Glaubiger zahlbaren
Kapital- und/oder Zinsbetrage, soweit einschlagig, werden ohne Einbehalt oder Abzug an der
Quelle fur oder wegen gegenwartiger oder zukiinftiger Steuern, Abgaben oder Gebihren bzw.
Veranlagungen gleich welcher Art gezahlt, die von einer Steuerjurisdiktion im Wege des
Einbehalts oder des Abzugs auferlegt, einbehalten oder erhoben werden, es sei denn, ein solcher
Abzug oder Einbehalt oder Abzug ist gesetzlich vorgeschrieben. In diesem Fall wird die
Emittentin diejenigen zusatzlichen Betrage ("Zusatzliche Betrage") zahlen, die erforderlich sind,
damit die den Glaubigern zuflieRenden Nettobetrage nach diesem Einbehalt oder Abzug jeweils
den Betragen an Kapital und Zinsen, soweit einschlagig, entsprechen, die ohne einen solchen
Einbehalt oder Abzug von den Glaubigern erhalten worden waren; jedoch sind solche
Zusatzlichen Betrage nicht zu zahlen:

(@) in Bezug auf die deutsche Kapitalertragsteuer (inklusive der Abgeltungsteuer sowie
einschlieBlich Kirchensteuer, soweit anwendbar), die nach dem deutschen
Einkommensteuergesetz abgezogen oder einbehalten wird, auch wenn der Abzug
oder Einbehalt durch die Emittentin oder ihren Stellvertreter vorzunehmen ist, und
den deutschen Solidaritatszuschlag oder jede andere Steuer, welche die deutsche
Kapitalertragsteuer bzw. den Solidaritatszuschlag ersetzen sollte; oder

(b)  an einen Glaubiger oder an einen Dritten flr einen Glaubiger, falls dieser Glaubiger
(oder ein Treuhander, Griinder eines Treuhandvermdogens, Beglinstigter, Teilhaber
oder Aktionar eines solchen Glaubigers, falls es sich bei diesem um ein
Nachlassvermdgen, ein Treuhandvermdgen oder eine Personengesellschaft
handelt) auf Grund irgendeiner Uber die bloRe Inhaberschaft der
Schuldverschreibungen oder den Erhalt der unter diesen zu leistenden Zahlungen
hinausgehenden friheren oder gegenwartigen Verbindungen zu irgendeiner
Steuerjurisdiktion (einschlief3lich solcher Glaubiger (bzw. Treuhé&nder, Griinder eines
Treuhandvermoégens, Beglnstigte, Teilhaber oder Aktionare), welche Staatsbirger
dieses Landes waren oder sind oder in diesem Land Handel oder Geschéfte
betrieben haben oder betreiben oder in diesem einen Geschafts- oder Wohnsitz
hatten oder haben) einem solchen Einbehalt oder Abzug unterliegt und sich diese
Verbindung nicht nur darauf beschrankt, dass er die Schuldverschreibungen halt
oder die unter diesen jeweils zu leistende Zahlungen erhalt; oder

(c) an den Glaubiger oder an einen Dritten flr den Glaubiger, falls kein Einbehalt oder
Abzug erfolgen musste, wenn die Schuldverschreibungen zum Zeitpunkt der
fraglichen Zahlung einem Depotkonto bei einer nicht in einer Steuerjurisdiktion
ansassigen Bank gutgeschrieben gewesen waren; oder

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

(e) soweit der Einbehalt oder Abzug von dem Glaubiger oder von einem Dritten fir den
Glaubiger zahlbar ist, der einen solchen Einbehalt oder Abzug dadurch
rechtmafRigerweise hatte vermeiden kénnen (aber nicht vermieden hat), dass er
Vorschriften beachtet, oder dafiir sorgt, dass Dritte dieses tun, welche die Abgabe
einer  Nichtansassigkeitserklarung oder eines ahnlichen Antrags auf
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Quellensteuerbefreiung gegeniiber der am Zahlungsort zustéandigen Steuerbehérden
vorsehen; oder

() soweit der Einbehalt oder Abzug von dem Glaubiger oder von einem Dritten fuir den
Glaubiger zahlbar ist, der einen solchen Einbehalt oder Abzug durch die Bewirkung
einer Zahlung Uber eine andere Zahlstelle in einem Mitgliedsstaat der Européischen
Union, welche nicht zu einem solchen Einbehalt oder Abzug verpflichtet ist, hatte
vermeiden kdnnen; oder

(g) soweit der Einbehalt oder Abzug fir einen Glaubiger oder dessen Rechnung zahlbar
ist, der Schuldverschreibungen mehr als 30 Tage nach dem Tag, an dem eine
Zahlung unter den Schuldverschreibungen fallig und zahlbar wurde bzw., soweit dies
spater eintritt, nach dem Tag, an dem die Zahlung ordnungsgemaf vorgenommen
wurde, vorgelegt hat; oder

(h)  jegliche Kombination der Absatze (a)-(g).

Zudem werden keine Zahlungen Zusétzlicher Betrdge im Hinblick auf Zahlungen auf die
Schuldverschreibungen an einen Glaubiger vorgenommen, welcher als Treuhdnder oder
Personengesellschaft oder ein anderer als der wirtschaftliche Eigentimer fungiert, soweit nach
den Gesetzen einer Steuerjurisdiktion eine solche Zahlung fir Steuerzwecke dem Einkommen
des Beginstigten bzw. Griinders eines Treuhandvermdgens zugerechnet wiirde im Hinblick auf
einen solchen Treuhander oder einen Teilhaber einer solchen Personengesellschaft oder
wirtschaftlichen Eigentimer, welcher selbst nicht zum Erhalt von Zusatzlichen Betragen
berechtigt gewesen ware, wenn dieser Beglnstigte, Griinder eines Treuhandvermdgens,
Teilhaber oder wirtschaftliche Eigentimer unmittelbarer Glaubiger der Schuldverschreibungen
ware.

Ungeachtet gegenteiliger Angaben in diesem § 6 sind die Emittentin irgendeine Zahlstelle oder
sonstige Person erméchtigt, Einbehalte oder Abzlige von Zahlungen von Kapital und/oder Zinsen
in bezug auf die Schuldverschreibungen vorzunehmen und nicht zur Zahlung zuséatzlicher
Betrage in Bezug auf jegliche solche Einbehalte oder Abzlige verpflichtet, jeder Steuereinbehalt
der (i) von oder in Bezug auf jegliche Schuldverschreibungen gemal FATCA, gemal den
Gesetzen der Bundesrepublik Deutschland oder des Vereinigten Konigreichs oder einer anderen
Jurisdiktion, in der Zahlungen unter den Schuldverschreibungen vorgenommen werden, zur
Umsetzung von FATCA oder gemal jeglichem Vertrag zwischen der Emittentin und einer
anderen solchen Jurisdiktion, den Vereinigten Staaten oder einer Behdrde der zuvor
bezeichneten Staaten oder (ii) von oder in Bezug auf jegliche "dividendenaquivalente" Zahlung
gemal den Abschnitten 871 oder 881 des United States Internal Revenue Code of 1986, as
amended gemacht werden.

§7
(Verjahrung)

Die in §801 Absatz 1 Satz 1 BGB bestimmte Vorlegungsfrist wird fur die Schuldverschreibungen
auf zehn Jahre abgekiirzt.

§8
(Kiindigungsgriinde)

Wenn einer der folgenden Kiindigungsgriinde (jeweils ein "Kiindigungsgrund") eintritt, ist jeder
Glaubiger berechtigt, seine Schuldverschreibung durch schriftliche Erkldrung an die Emittentin,
die in der bezeichneten Geschéaftsstelle der Hauptzahlstelle zugehen muss, mit sofortiger
Wirkung zu kindigen, woraufhin flir diese Schuldverschreibung der Vorzeitige
Rickzahlungsbetrag [Falls aufgelaufene Zinsen separat gezahlt werden, einfiigen:
zusammen mit etwaigen im Einklang mit dem Zinstagequotienten bis zum tatsachlichen
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Ruckzahlungstag aufgelaufenen Zinsen] sofort fallig und zahlbar ist, es sei denn, der
Kindigungsgrund ist vor Erhalt der Erklarung durch die Emittentin weggefallen:

(1)

(@)

(b)

(c)

(d)

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

die Emittentin unterlasst die ordnungsgemafRe Erfillung oder Beachtung einer
Verpflichtung aus den Schuldverschreibungen, diese Unterlassung stellt einen
wesentlichen Nachteil fur die Glaubiger dar und dauert langer als 60 Tage fort,
nachdem der Emittentin von Glaubigern, die nicht weniger als 25 % des
Gesamtnennbetrages halten, hieriber eine Benachrichtigung zugegangen ist, mit
der sie aufgefordert wird, diese Unterlassung zu heilen; oder

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

die Emittentin stellt ihre Geschéaftstatigkeit ganz oder Uberwiegend ein, verauliert
oder gibt ihr gesamtes Vermdgen oder den wesentlichen Teil ihres Vermdgens
anderweitig ab und (i) vermindert dadurch den Wert ihres Vermogens wesentlich
und (i) es wird dadurch wahrscheinlich, dass die Emittentin ihre
Zahlungsverpflichtungen gegeniber den Glaubigern nicht mehr erfillen kann.

§9
(Beauftragte Stellen)

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

Hauptzahlstelle: Citigroup Global Markets Deutschland AG

Germany Agency and Trust Department
Reuterweg 16

60323 Frankfurt am Main

Deutschland

[weitere Hauptzahlstelle(n) und bezeichnete
Geschiftsstellen]
Zahlstelle[n]: Citigroup Global Markets Deutschland AG

Germany Agency and Trust Department
Reuterweg 16

60323 Frankfurt am Main

Deutschland
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[weitere Zahlstelle(n) und bezeichnete Geschéftsstellen]

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

[weitere Festlegungsstelle und bezeichnete
Geschiftsstellen]

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

[weitere Berechnungsstelle]]

Falls die Schuldverschreibung in U.S. Dollar denominieren und falls Zahlungen bei den
oder durch die Geschaftsstellen aller Zahlstellen auferhalb der Vereinigten Staaten
aufgrund der Einfiihrung von Devisenbeschrankungen oder ahnlichen Beschrankungen
hinsichtlich der vollstandigen Zahlung oder des Empfangs der entsprechenden Betrage in
U.S. Dollar widerrechtlich oder tatsachlich ausgeschlossen werden, wird die Emittentin zu
jedem Zeitpunkt eine Zahlstelle mit bezeichneter Geschéaftsstelle in New York City
unterhalten.

Anderung der Bestellung oder Abberufung. Die Emittentin behélt sich das Recht vor,
jederzeit die Bestellung einer beauftragten Stelle zu andern oder zu beenden und eine
andere beauftragte Stelle zu bestellen. Die Emittentin wird zu jedem Zeitpunkt (i) eine
Hauptzahlstelle unterhalten, (ii) solange die Schuldverschreibungen an einer Bérse notiert
sind, eine Zahlstelle (die die Hauptzahlstelle sein kann) mit bezeichneter Geschaftsstelle
an dem Ort unterhalten, den die Regeln dieser Bérse verlangen, (iii) eine Festlegungsstelle
und eine Berechnungsstelle (soweit vorhanden) mit Geschaftsstelle an demjenigen Ort
unterhalten, der durch die Regeln irgendeiner Borse oder sonstigen anwendbaren Regeln
vorgeschrieben ist, und (iv) falls eine Richtlinie der Europaischen Union zur Besteuerung
von Zinseinkiinften oder irgendein Gesetz zur Umsetzung dieser Richtlinie eingefiihrt wird,
sicherstellen, dass sie eine Zahlstelle in einem Mitgliedsstaat der Europaischen Union
unterhalt, die nicht zum Abzug oder Einbehalt von Steuern gemaR dieser Richtlinie oder
eines solchen Gesetzes verpflichtet ist, soweit dies in irgendeinem Mitgliedsstaat der
Europaischen Union méglich ist. Eine Anderung, Abberufung, Bestellung oder ein sonstiger
Wechsel wird nur wirksam (aufer im Insolvenzfall, in dem eine solche Anderung sofort
wirksam wird), sofern die Glaubiger hieriiber gemaf §12 vorab unter Einhaltung einer Frist
von mindestens 30 und nicht mehr als 45 Tagen informiert wurden.

Beauftragte der Emittentin. Jede beauftragte Stelle handelt ausschlief3lich als Beauftragte
der Emittentin und Gbernimmt keinerlei Verpflichtungen gegentiber den Glaubigern und es
wird kein Auftrags- oder Treuhandverhaltnis zwischen ihr und den Glaubigern begriindet.

Verbindlichkeit der Festsetzungen und Berechnungen. Alle Bescheinigungen, Mitteilungen,
Gutachten, Festsetzungen, Berechnungen, Quotierungen und Entscheidungen, die von der
Festlegungsstelle und der Berechnungsstelle (soweit vorhanden) fir die Zwecke dieser
Emissionsbedingungen gemacht, abgegeben, getroffen oder eingeholt werden, sind
(sofern nicht ein offensichtlicher Irrtum vorliegt) fir die Emittentin, die Hauptzahlstelle, die
Zahlstelle(n) und die Glaubiger bindend und sind in Ubereinstimmung mit §317 BGB zu
treffen.
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Keine der beauftragten Stellen Gbernimmt irgendeine Haftung fiir irgendeinen Irrtum oder
eine Unterlassung oder irgendeine darauf beruhende nachtragliche Korrektur in der
Berechnung oder Veréffentlichung irgendeines Betrags zu den Schuldverschreibungen, sei
es auf Grund von Fahrlassigkeit oder aus sonstigen Griinden (mit Ausnahme von grober
Fahrlassigkeit und Vorsatz).

§10
(Ersetzung der Emittentin)

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

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

(b) die Dokumente ein unselbststandiges Garantieversprechen der
Nachfolgeschuldnerin und der Emittentin enthalten, wonach die
Nachfolgeschuldnerin und die Emittentin alle fir die Ersetzung und die Abgabe der
Ersetzungs-Garantie durch die Emittentin notwendigen Genehmigungen und
Einverstandniserklarungen von Regierungsstellen und Aufsichtsbehdrden erhalten
haben, wonach ferner die Nachfolgeschuldnerin alle fir die Erfillung ihrer
Verpflichtungen aus den Dokumenten notwendigen Genehmigungen und
Einverstandniserklarungen von Regierungsstellen und Aufsichtsbehérden erhalten
hat und wonach weiterhin samtliche dieser Genehmigungen und
Einversténdniserklarungen in vollem Umfang gultig und wirksam sind und wonach
zudem die Verpflichtungen der Nachfolgeschuldnerin und die Ersetzungs-Garantie
jeweils gemal ihren Bestimmungen wirksam und rechtsverbindlich und durch jeden
Glaubiger  durchsetzbar  sind und wonach schlieRlich, wenn die
Nachfolgeschuldnerin ihre Verbindlichkeiten an den Schuldverschreibungen durch
eine Niederlassung erfiillt, die Nachfolgeschuldnerin selbst verpflichtet bleibt, und

(c) §8 dergestalt als erganzt gqilt, dass der Wegfall der Wirksamkeit,
Rechtsverbindlichkeit oder Durchsetzbarkeit der Ersetzungs-Garantie gegentiber der
Emittentin ein zusatzlicher Kiindigungsgrund unter dieser Bestimmung ist.

Nachdem die Dokumente fir die Emittentin und die Nachfolgeschuldnerin wirksam und
rechtsverbindlich geworden sind und eine Mitteilung gemaR Absatz 4 dieser Bestimmung
erfolgt ist, gilt die Nachfolgeschuldnerin als in den Schuldverschreibungen an Stelle der
Emittentin als Hauptschuldnerin verzeichnet und die Schuldverschreibungen gelten als
dementsprechend erganzt, um der Ersetzung zur Durchsetzung zu verhelfen und die
relevante Jurisdiktion im Rahmen des §6 ist die Jurisdiktion des Sitzes der
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Nachfolgeschuldnerin. Die Unterzeichnung der Dokumente und die Mitteilung gemaf
Absatz 4 dieser Bestimmung befreien, im Fall der Einsetzung einer anderen Gesellschaft
als Hauptschuldnerin, die Emittentin von allen Verbindlichkeiten, die sie als
Hauptschuldnerin unter den Schuldverschreibungen hatte.

Die Dokumente werden so lange bei der Hauptzahlstelle hinterlegt und von dieser verwahrt
werden, bis noch Forderungen beziglich der Schuldverschreibung von irgendeinem
Glaubiger gegen die Nachfolgeschuldnerin oder die Emittentin erhoben werden kdénnen
oder Forderungen aus den Dokumenten noch nicht endglltig zugesprochen, ausgeglichen
oder erfiillt worden sind. Die Nachfolgeschuldnerin und die Emittentin erkennen das Recht
eines jeden Glaubigers zur Anfertigung der Dokumente zur Durchsetzung einer
Schuldverschreibung oder der Dokumente an.

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

Fir die Zwecke dieses §10 bedeutet 'Kontrolle' direkten oder indirekten Einfluss auf die
Geschaftsleitung und Geschaftspolitik einer Gesellschaft oder die Mdoglichkeit, deren
Richtung zu bestimmen, sei es kraft Vertrages oder kraft direkten oder indirekten Besitzes
einer solchen Zahl stimmberechtigter Anteile, die es deren Inhaber ermdglichen, die
Mehrheit der Geschaftsfihrer zu bestimmen, wobei jede Gesellschaft als darin einbezogen
gilt, die eine ahnliche Beziehung =zur erstgenannten Gesellschaft aufweist.
'Stimmberechtigte Anteile' sind zu diesem Zweck Kapitalanteile an einer Gesellschaft, die
Ublicherweise zur Wahl der Geschéaftsfihrer berechtigen. Die Begriffe 'kontrolliert',
'kontrollierend' und 'gemeinsam kontrolliert' sind entsprechend auszulegen.

§11

(Begebung weiterer Schuldverschreibungen und Ankauf und Entwertung)

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

Ankauf. Die Emittentin und jedes ihrer Tochterunternehmen ist berechtigt,
Schuldverschreibungen im Markt oder anderweitig zu jedem beliebigen Preis zu kaufen.
Sofern diese Kaufe durch offentliches Angebot erfolgen, muss dieses Angebot allen
Glaubigern gegenliber  erfolgen. Die  von der  Emittentin erworbenen
Schuldverschreibungen kénnen nach Wahl der Emittentin von ihr gehalten, weiterverkauft
oder entwertet werden.

Entwertung. Samtliche vollstandig zurlickgezahlten Schuldverschreibungen sind
unverzuglich zu entwerten und kénnen nicht wiederbegeben oder wiederverkauft werden.

§12
(Mitteilungen)

Bekanntmachung. Alle die Schuldverschreibungen betreffenden Mitteilungen sind im
Internet auf der Website [www.morganstanleyiq.de][andere Website einfiigen] oder in
einer fihrenden Tageszeitung mit allgemeiner Verbreitung in Deutschland zu
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veroffentlichen. Diese Tageszeitung wird voraussichtlich die [Bérsen-Zeitung][andere
Zeitung einfiigen] sein. Jede derartige Mitteilung gilt mit dem flinften Tag nach dem Tag
der Veroffentlichung (oder bei mehreren Veréffentlichungen mit dem finften Tag nach dem
Tag der ersten solchen Verdffentlichung) als wirksam erfolgt.

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

§13
(Anwendbares Recht und Gerichtsstand)

Anwendbares Recht. Die Schuldverschreibungen unterliegen deutschem Recht.

Gerichtsstand. AusschlieBlich zusténdig fur sa@mtliche im Zusammenhang mit den
Schuldverschreibungen entstehenden Klagen oder sonstige Verfahren
("Rechtsstreitigkeiten") ist das Landgericht Frankfurt/Main. Die Glaubiger kénnen ihre
Anspriiche jedoch auch vor anderen zusténdigen Gerichten geltend machen. Die
Emittentin unterwirft sich den in diesem Absatz bestimmten Gerichten.

Bestellung von Zustellungsbevollméchtigten. Fir etwaige Rechtsstreitigkeiten vor
deutschen Gerichten bestellt die Emittentin Morgan Stanley Bank AG, Junghofstralle 13-
15, 60311 Frankfurt am Main zu ihrem Zustellungsbevollmachtigten in Deutschland.

Gerichtliche Geltendmachung. Jeder Glaubiger ist berechtigt, in jedem Rechtsstreit gegen
die Emittentin oder in jedem Rechtsstreit, in dem der Glaubiger und die Emittentin Partei
sind, seine Rechte aus diesen Schuldverschreibungen im eigenen Namen auf der
folgenden Grundlage zu stiitzen oder geltend zu machen: (i) er bringt eine Bescheinigung
der Depotbank bei, bei der er fir die Schuldverschreibungen ein Wertpapierdepot
unterhalt, welche (a)den vollstindigen Namen und die vollstandige Adresse des
Glaubigers enthalt, (b) den Gesamtnennbetrag der Schuldverschreibungen bezeichnet, die
unter dem Datum der Bestatigung auf dem Wertpapierdepot verbucht sind, und (c)
bestatigt, dass die Depotbank gegeniiber dem Clearing System eine schriftliche Erklarung
abgegeben hat, die die vorstehend unter (a) und (b) bezeichneten Informationen enthalt;
und (ii) er legt eine Kopie der die betreffenden Schuldverschreibungen verbriefenden
Globalurkunde vor, deren Ubereinstmmung mit dem Original durch eine
vertretungsberechtigte Person des Clearing Systems oder des Verwahrers des Clearing
Systems bestatigt wurde, ohne dass eine Vorlage der Originalbelege oder der die
Schuldverschreibungen verbriefenden Globalurkunde in einem solchen Verfahren
erforderlich ware. Fir die Zwecke des Vorstehenden bezeichnet "Depotbank” jede Bank
oder ein sonstiges anerkanntes Finanzinstitut, das berechtigt ist, das
Wertpapierverwahrungsgeschaft zu betreiben und bei der/dem der Glaubiger ein
Wertpapierdepot fliir die Schuldverschreibungen unterhalt, einschlieBlich des Clearing
Systems. Jeder Glaubiger kann, ungeachtet der vorstehenden Bestimmungen, seine
Rechte unter diesen Schuldverschreibungen auch auf jede andere im Land der
Geltendmachung zulassige Methode geltend machen.
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§14
(Sprache)

Diese Anleihebedingungen sind in deutscher Sprache abgefasst. Eine Ubersetgung in die
englische Sprache ist beigefiigt. Der deutsche Text ist bindend und mafgeblich. Die Ubersetzung
in die englische Sprache ist unverbindlich.
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GENERAL OPTION Ii:

GENERAL TERMS AND CONDITIONS OF MORGAN STANLEY B.V.

§1

(Currency. Denomination. Form. Clearing System)

Currency. Denomination. Form. This Series of Notes
(the "Notes") of Morgan Stanley B.V.
(the "Issuer") is issued in an aggregate principal amount of [currency]11 (the "Currency"
or "[abbreviation of currency]") [amount]12 (in words: [principal amount in words])] on
[issue date]13 (the "Issue Date") and is divided in denominations of [denominations]14
(the "Specified Denomination").

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

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

§2

(Status. Guarantee)

Status. The obligations under the Notes constitute unsecured and unsubordinated
obligations of the Issuer ranking pari passu among themselves and pari passu with all
other unsecured and unsubordinated obligations of the Issuer, save for such obligations as
may be preferred by mandatory provisions of law.

Guarantee. Morgan Stanley (the "Guarantor") has given its 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 Notes. Under the Guarantee, 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, unsubordinated and unsecured obligation of the Guarantor which rank and
will at all times rank at least pari passu with all other present and future direct,
unconditional, unsubordinated and unsecured obligations of the Guarantor, save for such
obligations as may be preferred by mandatory provisions of law. Copies of the Guarantee
may be obtained free of charge at the office of the Fiscal Agent set forth in § 9.

"In case of multi-issuances, insert relevant table which sets out the relevant Currency for each Series of Notes.

2 case of multi-issuances, insert relevant table which sets out the relevant aggregate principal amount for each Series
of Notes.

? In case of multi-issuances, insert relevant table which sets out the relevant Issue Date for each Series of Notes.

% n case of multi-issuances, insert relevant table which sets out the relevant Specified Denomination for each Series of
Notes.
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§3 §4
(Interest) (Redemption)

[insert Option [I] [11] [111] [IV] [V] [VI] of the Issue Specific Terms and Conditions]

§5
(Payments)

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

Business Day.

[If no adjustment occurs, insert: If the date for payment of any amount in respect of any
Note is not a Business Day then the Holder shall not be entitled to payment until the next
Business Day in the relevant place and shall not be entitled to further interest, if any, or
other payment in respect of such delay.]

[If an adjustment occurs, insert: If the date for payment of any amount in respect of any
Note is not a Business Day then the Holder shall not be entitled to payment until the next
Business Day in the relevant place. If any payment will be adjusted in accordance with the
aforementioned provision, the relevant amount payable and the relevant payment date
shall be adjusted respectively.]

"Business Day" means a day on which (other than Saturday and Sunday) banks are open
for business (including dealings in foreign exchange and foreign currency deposits) in
[enter all relevant business centres]15 [If Notes denominated in Euro, insert: and all
relevant parts of the Trans-European Automated Real-Time Gross Settlement Express
Transfer System 2 or any successor system thereto ("TARGET") are operating to effect
payments in Euro].

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

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

References to Principal and, if applicable, Interest. References to "principal" shall be
deemed to include, as applicable the Final Redemption Amount; the Early Redemption
Amount; the Optional Redemption Amount [In the case of an Issuer’s Call, insert: the
Call Redemption Amount;] [In the case of a Holder’s Put, insert: the Put Redemption
Amount;] [In the case of an Automatic Early Redemption, insert: the Automatic Early
Redemption Amount] and any premium and any other amounts which may be payable
under or in respect of the Notes. References to "interest" shall be deemed to include, as
applicable, any Additional Amounts which may be payable under §6.

15 i, . . ) . .
In case of multi-issuances, insert relevant table which sets out the relevant financial centres for each Series of Notes.
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§6
(Tax Gross-up)

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

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

(f)

(9)

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

§7

(Prescription)

The presentation period provided in §801 paragraph 1, sentence 1 of the German Civil Code is
reduced to ten years for the Notes.

§8
(Events of Default)

If any of the following events (each an "Event of Default") occurs, the holder of any Note may by
written notice to the Issuer at the specified office of the Fiscal Agent declare such Note to be
forthwith due and payable, whereupon the Early Redemption Amount of such Note [If accrued
interest shall be paid separately, insert: together with accrued interest to the date of payment
in accordance with the Day Count Fraction] shall become immediately due and payable, unless
such Event of Default shall have been remedied prior to the receipt of such notice by the Issuer:

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

(b)  the Issuer breaches any provision of such Notes that is materially prejudicial to the
interests of the Holders and that breach has not been remedied within 60 days after
the Issuer has received notice demanding redemption from Holders of not less than
25 per cent in the aggregate principle amount of the Notes; or

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

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

§9
(Agents)

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

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

[additional Fiscal Agents and specified offices]

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

[additional Paying Agents and specified offices]

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

[additional Determination Agent and specified offices]

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

[additional Calculation Agent and specified offices]]

In case the Notes denominate in U.S. dollar and payments at or through the offices of all
Paying Agents outside the United States become illegal or are effectively precluded
because of the imposition of exchange controls or similar restrictions on the full payment or
receipt of such amounts in U.S. dollar, the Issuer shall at all times maintain a Paying Agent
with a specified office in New York City.
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Variation or Termination of Appointment. The Issuer reserves the right at any time to vary
or terminate the appointment of any Agent and to appoint another Agent or (an) additional
Agent(s) provided that the Issuer shall at all times (i) maintain a Fiscal Agent, (ii) so long as
the Notes are listed on a regulated market of a stock exchange, a Paying Agent (which
may be the Fiscal Agent) with a specified office in such place as may be required by the
rules of such stock exchange, (iii) a Determination Agent and a Calculation Agent (if any)
with a specified office located in such place as required by the rules of any stock exchange
or other applicable rules (if any) and (iv) if a Directive of the European Union regarding the
taxation of interest income or any law implementing such Directive is introduced, ensure
that it maintains a Paying Agent in a Member State of the European Union that will not be
obliged to withhold or deduct tax pursuant to any such Directive or law, to the extent this is
possible in a Member State of the European Union. Any variation, termination, appointment
or change shall only take effect (other than in the case of insolvency, when it shall be of
immediate effect) after not less than 30 nor more than 45 days' prior notice thereof shall
have been given to the Holders in accordance with §12.

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

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

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

§10
(Substitution of the Issuer)

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

(@) such documents shall be executed by the Substitute Debtor and the Issuer as may
be necessary to give full effect to the substitution (together the "Documents”) and
pursuant to which the Substitute Debtor shall undertake in favour of each Holder to
be bound by these Terms and Conditions and the provisions of the agency
agreement concluded by the Issuer and the Agents (the "Agency Agreement") as
fully as if the Substitute Debtor had been named in the Notes and the Agency
Agreement as the principal debtor in respect of the Notes in place of the Issuer and
pursuant to which the Issuer and the Guarantor (if the Guarantor is not the Substitute
Debtor) shall irrevocably and unconditionally guarantee in favour of each Holder the
payment of all sums payable by the Substitute Debtor as such principal debtor (such
guarantee of the Issuer herein referred to as the "Substitution Guarantee");
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(b)  the Documents shall contain a warranty and representation by the Substitute Debtor
and the Issuer that the Substitute Debtor and the Issuer have obtained all necessary
governmental and regulatory approvals and consents for such substitution and for
the giving by the Issuer of the Substitution Guarantee in respect of the obligations of
the Substitute Debtor, that the Substitute Debtor has obtained all necessary
governmental and regulatory approvals and consents for the performance by the
Substitute Debtor of its obligations under the Documents and that all such approvals
and consents are in full force and effect and that the obligations assumed by the
Substitute Debtor and the Substitution Guarantee given by the Issuer are each valid
and binding in accordance with their respective terms and enforceable by each
Holder and that, in the case of the Substitute Debtor undertaking its obligations with
respect to the Notes through a branch, the Notes remain the valid and binding
obligations of such Substitute Debtor; and

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

Upon the Documents becoming valid and binding obligations of the Substitute Debtor and
the Issuer and subject to notice having been given in accordance with sub-paragraph (4)
below, the Substitute Debtor shall be deemed to be named in the Notes as the principal
debtor in place of the Issuer as issuer and the Notes shall thereupon be deemed to be
amended to give effect to the substitution including that the relevant jurisdiction in §6 shall
be the jurisdiction of incorporation of the Substitute Debtor. The execution of the
Documents together with the notice referred to in sub-paragraph (4) below shall, in the
case of the substitution of any other company as principal debtor, operate to release the
Issuer as issuer from all of its obligations as principal debtor in respect of the Notes.

The Documents shall be deposited with and held by the Fiscal Agent for so long as any
Notes remain outstanding and for so long as any claim made against the Substitute Debtor
or the Issuer by any Holder in relation to the Notes or the Documents shall not have been
finally adjudicated, settled or discharged. The Substitute Debtor and the Issuer
acknowledge the right of every Holder to the production of the Documents for the
enforcement of any of the Notes or the Documents.

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

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

§11

(Further Issues. Purchases. Cancellation)

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

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

Cancellation. All Notes redeemed in full shall be cancelled forthwith and may not be
reissued or resold.

§12
(Notices)

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

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

§13
(Governing Law and Jurisdiction)

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

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

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

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

§14
(Language)

These Conditions are written in the German language and provided with an English language
translation. The German text shall be controlling and binding. The English language translation is
provided for convenience only.
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DEUTSCHE FASSUNG DER ALLGEMEINEN EMISSIONSBEDINGUNGEN
VON MORGAN STANLEY B.V.

§1
(Wéhrung. Stiickelung. Form. Clearing Systeme)

Wéhrung.  Stiickelung. Form. Diese Serie von Schuldverschreibungen (die
"Schuldverschreibungen") der Morgan Stanley B.V.
(die "Emittentin") wird in [Wé&hrung]'® (die "Wahrung" oder "[Kiirzel der Wahrung]") im
Gesamtnennbetrag von [Kiirzel der Wéhrung] [Gesamtnennbetrag] (in Worten:
[Gesamtnennbetrag in Worten]) am [Begebungstag] (der "Begebungstag ) begeben
und ist eingeteilt in Stlickelungen von [festgelegte Stuckelungen] (die "Nennbetrage").

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

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

§2
(Status. Garantie)

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

Garantie. Morgan Stanley (die "Garantin") hat eine unbedingte und unwiderrufliche
Garantie

(die "Garantie") fur die vertragsgemafRe Zahlung von Kapital und Zinsen sowie sonstiger
auf die Schuldverschreibungen zahlbarer Betrage tGbernommen. Die Garantie begriindet
unmittelbar gegen die Garantin bestehende und durchsetzbare Anspriiche der Glaubiger.
Die Garantie begriindet unmittelbare, unbedingte, nichtnachrangige und unbesicherte
Verbindlichkeiten der Garantin, die jederzeit zumindest gleichrangig sind mit allen
sonstigen gegenwartigen und zuklnftigen unmittelbaren, unbedingten, nicht-nachrangigen

Im Fall von Multi-Emissionen, maRgebliche Tabelle einfligen, die die maRgebliche Wahrung fiir jede Serie von
Schulderschreibungen beinhaltet.

Im Fall von Multi-Emissionen, mafgebliche Tabelle einfiigen, die den maRgeblichen Gesamtnennbetrag firr jede Serie
von Schulderschreibungen beinhaltet.

Im Fall von Multi-Emissionen, maflRgebliche Tabelle einfiigen, die den mafigeblichen Begebungstag fiir jede Serie von
Schulderschreibungen beinhaltet.

Im Fall von Multi-Emissionen, mafigebliche Tabelle einfiigen, die die maRgebliche festgelegte Stlickelung fiir jede
Serie von Schulderschreibungen beinhaltet.
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und unbesicherten Verbindlichkeit der Garantin, mit Ausnahme solcher Verbindlichkeiten,
die kraft zwingender gesetzlicher Bestimmungen vorrangig sind. Kopien der Garantie sind
kostenlos bei der in §9 bezeichneten Geschaftsstelle der Hauptzahlstelle erhaltlich.

§3 §4
(Zinsen) (Riickzahlung)

[Option [1] [11] [111] [1V] [V] [VI] der Emissionspezifischen Emissionsbedingungen einfiigen]

§5
(Zahlungen)

[(@)] Zahlungen von Kapital und, soweit einschldgig, Zinsen. Zahlungen von Kapital und,
soweit einschlagig, Zinsen auf die Schuldverschreibungen erfolgen nach Malgabe
der anwendbaren steuerlichen und sonstigen Gesetze und Vorschriften in der
festgelegten Wahrung an das Clearing System oder dessen Order zur Gutschrift auf
den Konten der betreffenden Kontoinhaber bei dem Clearingsystem gegen Vorlage
und Einreichung der Globalurkunde bei der bezeichneten Geschaftsstelle einer der
Zahlstellen aufRerhalb der Vereinigten Staaten.]

(2)  Geschéftstag.

[Falls keine Anpassung erfolgt, einfiigen: Fallt der Falligkeitstag einer Zahlung in Bezug
auf eine Schuldverschreibung auf einen Tag, der kein Geschaftstag ist, hat der Glaubiger
keinen Anspruch auf Zahlung vor dem nachsten Geschaftstag am jeweiligen Ort und ist
nicht berechtigt, zusatzliche Zinsen, soweit einschlagig, oder sonstige Zahlungen auf
Grund dieser Verspatung zu verlangen.]

[Falls eine Anpassung erfolgt, einfiigen: Fallt der Falligkeitstag einer Zahlung in Bezug
auf eine Schuldverschreibung auf einen Tag, der kein Geschéftstag ist, hat der Glaubiger
keinen Anspruch auf Zahlung vor dem nachsten Geschéaftstag am jeweiligen Ort. Falls eine
Zahlung wie vorstehend beschrieben verschoben wird, erfolgt eine entsprechende
Anpassung des zu zahlenden Betrags sowie des jeweiligen Zahltags.]

"Geschiftstag" ist jeder Tag (auler einem Samstag und einem Sonntag), an dem die
Banken in [alle maBgeblichen Finanzzentren]20 fir Geschafte (einschlieBlich
Devisenhandelsgeschafte und Fremdwahrungseinlagengeschafte) gedffnet sind [Falls
Schuldverschreibungen in Euro begeben wurden, einfiigen: und alle fir die
Abwicklung von Zahlungen in Euro wesentlichen Teile des Trans-European Automated
Real-Time Gross Settlement Express Transfer Systems 2 oder eines Nachfolgesystems
("TARGET") in Betrieb sind].

(3)  Vereinigte Staaten. "Vereinigte Staaten" sind die Vereinigten Staaten von Amerika,
einschlieBlich deren Bundesstaaten und des Districts of Columbia und deren Besitztimer
(einschlief3lich Puerto Rico, die U.S. Virgin Islands, Guam, American Samoa, Wake Island
und die Northern Mariana Islands).

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

(5) Bezugnahmen auf Kapital und Zinsen. Bezugnahmen in diesen Emissionsbedingungen auf
"Kapital" schlielen, soweit anwendbar, den Ruckzahlungsbetrag, den Vorzeitigen
Ruckzahlungsbetrag; den Wahlriickzahlungsbetrag [im Fall von Kiindigungsrecht der

2" |m Fall von Multi-Emissionen, mafigebliche Tabelle einfliigen, die die maligebliche Finanzzentren fir jede Serie von

Schulderschreibungen beinhaltet.
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Emittentin  einfiigen:, den Rickzahlungsbetrag  (Call)] [im  Fall von
Glaubigerkiindigungsrecht einfiigen:, den Rickzahlungsbetrag (Put)] [Bei
Automatischer Vorzeitiger Riickzahlung einfiigen: den Automatischen Vorzeitigen
Ruckzahlungsbetrag] sowie jeden Aufschlag sowie sonstige auf oder in Bezug auf die
Schuldverschreibungen zahlbaren Betrage ein. Bezugnahmen auf "Zinsen" schlieen,
soweit anwendbar, alle nach §6 zahlbaren zusatzlichen Betrage mit ein.

§6

(Steuer Gross-up)

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

(@) in Bezug auf die deutsche Kapitalertragsteuer (inklusive der Abgeltungsteuer sowie
einschlieBlich Kirchensteuer, soweit anwendbar), die nach dem deutschen
Einkommensteuergesetz abgezogen oder einbehalten wird, auch wenn der Abzug
oder Einbehalt durch die Emittentin oder ihren Stellvertreter vorzunehmen ist, und
den deutschen Solidaritdtszuschlag oder jede andere Steuer, welche die deutsche
Kapitalertragsteuer bzw. den Solidaritatszuschlag ersetzen sollte; oder

(b)  an einen Glaubiger oder an einen Dritten fur einen Glaubiger, falls dieser Glaubiger
(oder ein Treuhander, Griinder eines Treuhandvermdgens, Beglnstigter, Teilhaber
oder Aktionar eines solchen Glaubigers, falls es sich bei diesem um ein
Nachlassvermdgen, ein Treuhandvermdgen oder eine Personengesellschaft
handelt) auf Grund irgendeiner (ber die bloRe Inhaberschaft der
Schuldverschreibungen oder den Erhalt der unter diesen zu leistenden Zahlungen
hinausgehenden friheren oder gegenwartigen Verbindungen zu irgendeiner
Steuerjurisdiktion (einschlief3lich solcher Glaubiger (bzw. Treuhander, Grinder eines
Treuhandvermoégens, Beglnstigte, Teilhaber oder Aktionare), welche Staatsbirger
dieses Landes waren oder sind oder in diesem Land Handel oder Geschéfte
betrieben haben oder betreiben oder in diesem einen Geschafts- oder Wohnsitz
hatten oder haben) einem solchen Einbehalt oder Abzug unterliegt und sich diese
Verbindung nicht nur darauf beschrankt, dass er die Schuldverschreibungen halt
oder die unter diesen jeweils zu leistende Zahlungen erhalt; oder

(c) an den Glaubiger oder an einen Dritten fiir den Glaubiger, falls kein Einbehalt oder
Abzug erfolgen misste, wenn die Schuldverschreibungen zum Zeitpunkt der
fraglichen Zahlung einem Depotkonto bei einer nicht in einer Steuerjurisdiktion
ansassigen Bank gutgeschrieben gewesen waren; oder

(d) falls der Einbehalt oder Abzug bei Zahlungen an eine Privatperson vorgenommen
wird und die Verpflichtung dazu durch die Richtlinie des Rates der Europaischen
Union 2003/48/EC, durch eine andere Einkommensteuer-Richtlinie oder durch ein
diese Richtlinie umsetzendes oder sie befolgendes oder zu ihrer Befolgung
erlassenes Gesetz oder durch ein anderes Abkommen zwischen einem EU-
Mitgliedsstaat und bestimmten anderen Landern und Territorien im Zusammenhang
mit einer solchen Richtlinie begrindet wird; oder
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(e) soweit der Einbehalt oder Abzug von dem Glaubiger oder von einem Dritten flr den
Glaubiger zahlbar ist, der einen solchen Einbehalt oder Abzug dadurch
rechtmaRigerweise hatte vermeiden kdnnen (aber nicht vermieden hat), dass er
Vorschriften beachtet, oder dafir sorgt, dass Dritte dieses tun, welche die Abgabe
einer  Nichtansadssigkeitserklarung oder eines  ahnlichen  Antrags  auf
Quellensteuerbefreiung gegentber der am Zahlungsort zustédndigen Steuerbehdérden
vorsehen; oder

(f) soweit der Einbehalt oder Abzug von dem Glaubiger oder von einem Dritten fiir den
Glaubiger zahlbar ist, der einen solchen Einbehalt oder Abzug durch die Bewirkung
einer Zahlung Uber eine andere Zahlstelle in einem Mitgliedsstaat der Europaischen
Union, welche nicht zu einem solchen Einbehalt oder Abzug verpflichtet ist, hatte
vermeiden kdnnen; oder

(g) soweit der Einbehalt oder Abzug fur einen Glaubiger oder dessen Rechnung zahlbar
ist, der Schuldverschreibungen mehr als 30 Tage nach dem Tag, an dem eine
Zahlung unter den Schuldverschreibungen fallig und zahlbar wurde bzw., soweit dies
spater eintritt, nach dem Tag, an dem die Zahlung ordnungsgemal vorgenommen
wurde, vorgelegt hat; oder

(h)  jegliche Kombination der Absatze (a)-(g).

Zudem werden keine Zahlungen Zusatzlicher Betrdge im Hinblick auf Zahlungen auf die
Schuldverschreibungen an einen Glaubiger vorgenommen, welcher als Treuhander oder
Personengesellschaft oder ein anderer als der wirtschaftliche Eigentimer fungiert, soweit nach
den Gesetzen einer Steuerjurisdiktion eine solche Zahlung fir Steuerzwecke dem Einkommen
des Begunstigten bzw. Griinders eines Treuhandvermégens zugerechnet wirde im Hinblick auf
einen solchen Treuhdnder oder einen Teilhaber einer solchen Personengesellschaft oder
wirtschaftlichen Eigentimer, welcher selbst nicht zum Erhalt von Zusatzlichen Betragen
berechtigt gewesen ware, wenn dieser Beglnstigte, Grinder eines Treuhandvermdgens,
Teilhaber oder wirtschaftliche Eigentimer unmittelbarer Glaubiger der Schuldverschreibungen
ware.

Ungeachtet gegenteiliger Angaben in diesem § 6 sind die Emittentin, die Garantin, irgendeine
Zahlstelle oder sonstige Person ermachtigt, Einbehalte oder Abziige von Zahlungen von Kapital
und/oder Zinsen in bezug auf die Schuldverschreibungen vorzunehmen und nicht zur Zahlung
zusatzlicher Betrage in Bezug auf jegliche solche Einbehalte oder Abziige verpflichtet, jeder
Steuereinbehalt der (i) von oder in Bezug auf jegliche Schuldverschreibungen gemafl FATCA,
gemal den Gesetzen der Bundesrepublik Deutschland oder der Niederlande oder einer anderen
Jurisdiktion, in der Zahlungen unter den Schuldverschreibungen vorgenommen werden, zur
Umsetzung von FATCA oder gemaly jeglichem Vertrag zwischen der Emittentin und den
Vereinigten Staaten oder einer Behdrde zuvor bezeichneten Staaten oder (ii) von oder in Bezug
auf jegliche "dividendenaquivalente" Zahlung gemall den Abschnitten 871 oder 881 des United
States Internal Revenue Code of 1986, as amended gemacht werden.

§7
(Verjahrung)

Die in §801 Absatz 1 Satz 1 BGB bestimmte Vorlegungsfrist wird fiir die Schuldverschreibungen
auf zehn Jahre abgekurzt.
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§8
(Kiindigungsgriinde)

Wenn einer der folgenden Kiindigungsgriinde (jeweils ein "Kiindigungsgrund") eintritt, ist jeder
Glaubiger berechtigt, seine Schuldverschreibung durch schriftliche Erklarung an die Emittentin,
die in der bezeichneten Geschéaftsstelle der Hauptzahlstelle zugehen muss, mit sofortiger
Wirkung zu kundigen, woraufhin fur diese Schuldverschreibung der Vorzeitige
Rickzahlungsbetrag [Falls aufgelaufene Zinsen separat gezahlt werden, einfiigen:
zusammen mit etwaigen im Einklang mit dem Zinstagequotienten bis zum tatsachlichen
Rickzahlungstag aufgelaufenen Zinsen] sofort fallig und zahlbar ist, es sei denn, der
Kindigungsgrund ist vor Erhalt der Erklarung durch die Emittentin weggefallen:

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

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

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

(d) die Emittentin bzw. die Garantin stellt ihre Geschaftstatigkeit ganz oder Gberwiegend
ein, veraulert oder gibt ihr gesamtes Vermégen oder den wesentlichen Teil ihres
Vermdgens anderweitig ab und (i) vermindert dadurch den Wert ihres Vermdgens
wesentlich und (i) es wird dadurch wahrscheinlich, dass die Emittentin ihre
Zahlungsverpflichtungen gegentber den Glaubigern nicht mehr erfullen kann bzw.
im Falle der Garantin (oder einer Nachfolgegesellschaft der Garantin im Zuge einer
Verschmelzung oder einer Ubernahme), ihre Zahlungsverpflichtungen gegeniiber
den Glaubigern unter der Garantie nicht mehr erfiillen kann.

§9
(Beauftragte Stellen)

(1)  Bestellung. Die Hauptzahlstelle, die Zahlstelle, die Festlegungsstelle und, soweit eine
Berechnungsstelle ernannt wurde, die Berechnungsstelle (jede eine "beauftragte Stelle"
und zusammen die "beauftragten Stellen") und ihre Geschéaftsstellen (die durch
Geschaftsstellen innerhalb derselben Stadt ersetzt werden kénnen) lauten:
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Hauptzahistelle: Citigroup Global Markets Deutschland AG
Germany Agency and Trust Department
Reuterweg 16
60323 Frankfurt am Main
Deutschland

[weitere Hauptzahlstelle(n) und bezeichnete
Geschiiftsstellen]
Zahlstelle[n]: Citigroup Global Markets Deutschland AG

Germany Agency and Trust Department
Reuterweg 16

60323 Frankfurt am Main

Deutschland

[weitere Zahlistelle(n) und bezeichnete Geschéftsstellen]

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

[weitere Festlegungsstelle und bezeichnete
Geschiftsstellen]

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

[weitere Berechnungsstelle]]

Falls die Schuldverschreibung in U.S. Dollar denominieren und falls Zahlungen bei den
oder durch die Geschéaftsstellen aller Zahistellen aufierhalb der Vereinigten Staaten
aufgrund der Einfuhrung von Devisenbeschrankungen oder dhnlichen Beschrankungen
hinsichtlich der vollstdndigen Zahlung oder des Empfangs der entsprechenden Betrage in
U.S.-Dollar widerrechtlich oder tatsachlich ausgeschlossen werden, wird die Emittentin zu
jedem Zeitpunkt eine Zahlstelle mit bezeichneter Geschéftsstelle in New York City
unterhalten.

Anderung der Bestellung oder Abberufung. Die Emittentin behalt sich das Recht vor,
jederzeit die Bestellung einer beauftragten Stelle zu andern oder zu beenden und eine
andere beauftragte Stelle zu bestellen. Die Emittentin wird zu jedem Zeitpunkt (i) eine
Hauptzahlstelle unterhalten, (ii) solange die Schuldverschreibungen an einer Bérse notiert
sind, eine Zahlstelle (die die Hauptzahlstelle sein kann) mit bezeichneter Geschaftsstelle
an dem Ort unterhalten, den die Regeln dieser Bérse verlangen, (iii) eine Festlegungsstelle
(soweit vorhanden) und eine Berechnungsstelle (soweit vorhanden) mit Geschéaftsstelle an
demjenigen Ort unterhalten, der durch die Regeln irgendeiner Borse oder sonstigen
anwendbaren Regeln vorgeschrieben ist, und (iv) falls eine Richtlinie der Europaischen
Union zur Besteuerung von Zinseinkinften oder irgendein Gesetz zur Umsetzung dieser
Richtlinie eingefuihrt wird, sicherstellen, dass sie eine Zahlstelle in einem Mitgliedsstaat der
Europaischen Union unterhalt, die nicht zum Abzug oder Einbehalt von Steuern gemaf
dieser Richtlinie oder eines solchen Gesetzes verpflichtet ist, soweit dies in irgendeinem
Mitgliedsstaat der Europaischen Union méglich ist. Eine Anderung, Abberufung, Bestellung
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oder ein sonstiger Wechsel wird nur wirksam (auler im Insolvenzfall, in dem eine solche
Anderung sofort wirksam wird), sofern die Glaubiger hieriber gemal §12 vorab unter
Einhaltung einer Frist von mindestens 30 und nicht mehr als 45 Tagen informiert wurden.

Beauftragte der Emittentin. Jede beauftragte Stelle handelt ausschlie3lich als Beauftragte
der Emittentin und Ubernimmt keinerlei Verpflichtungen gegenuber den Glaubigern und es
wird kein Auftrags- oder Treuhandverhaltnis zwischen ihr und den Glaubigern begrindet.

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

Keine der beauftragten Stellen Gbernimmt irgendeine Haftung fur irgendeinen Irrtum oder
eine Unterlassung oder irgendeine darauf beruhende nachtragliche Korrektur in der
Berechnung oder Veréffentlichung irgendeines Betrags zu den Schuldverschreibungen, sei
es auf Grund von Fahrlassigkeit oder aus sonstigen Griinden (mit Ausnahme von grober
Fahrlassigkeit und Vorsatz).

§10
(Ersetzung der Emittentin)

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

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

(b) die Dokumente ein unselbststandiges Garantieversprechen der
Nachfolgeschuldnerin und der Emittentin enthalten, wonach die
Nachfolgeschuldnerin und die Emittentin alle fir die Ersetzung und die Abgabe der
Ersetzungs-Garantie durch die Emittentin notwendigen Genehmigungen und
Einverstandniserklarungen von Regierungsstellen und Aufsichtsbehérden erhalten
haben, wonach ferner die Nachfolgeschuldnerin alle fir die Erfullung ihrer
Verpflichtungen aus den Dokumenten notwendigen Genehmigungen und
Einverstéandniserklarungen von Regierungsstellen und Aufsichtsbehérden erhalten
hat und wonach weiterhin samtliche dieser Genehmigungen und
Einverstandniserklarungen in vollem Umfang gultig und wirksam sind und wonach
zudem die Verpflichtungen der Nachfolgeschuldnerin und die Ersetzungs-Garantie
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jeweils gemal ihren Bestimmungen wirksam und rechtsverbindlich und durch jeden
Glaubiger  durchsetzbar sind und wonach  schlieBlich, wenn die
Nachfolgeschuldnerin ihre Verbindlichkeiten an den Schuldverschreibungen durch
eine Niederlassung erfiillt, die Nachfolgeschuldnerin selbst verpflichtet bleibt, und

(c) §8  dergestalt als erganzt gqilt, dass der Wegfall der Wirksamkeit,
Rechtsverbindlichkeit oder Durchsetzbarkeit der Ersetzungs-Garantie gegentber der
Emittentin ein zusatzlicher Kiindigungsgrund unter dieser Bestimmung ist.

Nachdem die Dokumente fiir die Emittentin und die Nachfolgeschuldnerin wirksam und
rechtsverbindlich geworden sind und eine Mitteilung gemaR Absatz 4 dieser Bestimmung
erfolgt ist, gilt die Nachfolgeschuldnerin als in den Schuldverschreibungen an Stelle der
Emittentin als Hauptschuldnerin verzeichnet und die Schuldverschreibungen gelten als
dementsprechend erganzt, um der Ersetzung zur Durchsetzung zu verhelfen und die
relevante Jurisdiktion im Rahmen des §6 ist die Jurisdiktion des Sitzes der
Nachfolgeschuldnerin. Die Unterzeichnung der Dokumente und die Mitteilung gemaf
Absatz 4 dieser Bestimmung befreien, im Fall der Einsetzung einer anderen Gesellschaft
als Hauptschuldnerin, die Emittentin von allen Verbindlichkeiten, die sie als
Hauptschuldnerin unter den Schuldverschreibungen hatte.

Die Dokumente werden so lange bei der Hauptzahlstelle hinterlegt und von dieser verwahrt
werden, bis noch Forderungen beziglich der Schuldverschreibung von irgendeinem
Glaubiger gegen die Nachfolgeschuldnerin oder die Emittentin erhoben werden kdénnen
oder Forderungen aus den Dokumenten noch nicht endgliltig zugesprochen, ausgeglichen
oder erfiillt worden sind. Die Nachfolgeschuldnerin und die Emittentin erkennen das Recht
eines jeden Glaubigers zur Anfertigung der Dokumente zur Durchsetzung einer
Schuldverschreibung oder der Dokumente an.

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

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

§11

(Begebung weiterer Schuldverschreibungen und Ankauf und Entwertung)

Begebung weiterer Schuldverschreibungen. Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit ohne
Zustimmung der Glaubiger weitere Schuldverschreibungen mit gleicher Ausstattung (ggf.
mit Ausnahme des Emissionspreises, des Begebungstags, des Verzinsungsbeginns und
des ersten Zinszahlungstags) in der Weise zu begeben, dass sie mit diesen
Schuldverschreibungen eine einheitliche Serie bilden, wobei in diesem Fall der Begriff
"Schuldverschreibungen" entsprechend auszulegen ist.
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Ankauf. Die Emittentin und jedes ihrer Tochterunternehmen st berechtigt,
Schuldverschreibungen im Markt oder anderweitig zu jedem beliebigen Preis zu kaufen.
Sofern diese Kaufe durch offentliches Angebot erfolgen, muss dieses Angebot allen
Glaubigern  gegenuber  erfolgen. Die  von der  Emittentin erworbenen
Schuldverschreibungen kdnnen nach Wahl der Emittentin von ihr gehalten, weiterverkauft
oder entwertet werden.

Entwertung. Samtliche vollstandig zurlckgezahlten Schuldverschreibungen sind
unverzuglich zu entwerten und kénnen nicht wiederbegeben oder wiederverkauft werden.

§12
(Mitteilungen)

Bekanntmachung. Alle die Schuldverschreibungen betreffenden Mitteilungen sind im
Internet auf der Website [www.morganstanleyiq.de][andere Website einfiigen] oder in
einer fuhrenden Tageszeitung mit allgemeiner Verbreitung in Deutschland zu
veroffentlichen. Diese Tageszeitung wird voraussichtlich die [Bérsen-Zeitung][andere
Zeitung einfiigen] sein. Jede derartige Mitteilung gilt mit dem finften Tag nach dem Tag
der Veroffentlichung (oder bei mehreren Veroffentlichungen mit dem funften Tag nach dem
Tag der ersten solchen Veroffentlichung) als wirksam erfolgt.

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

§13
(Anwendbares Recht und Gerichtsstand)

Anwendbares Recht. Die Schuldverschreibungen unterliegen deutschem Recht. Die
Garantie unterliegt New Yorker Recht ausschlieRlich den Vorschriften des Internationalen
Privatrechts.

Gerichtsstand. Ausschliellich zusténdig fur samtliche im Zusammenhang mit den
Schuldverschreibungen entstehenden Klagen oder sonstige Verfahren
("Rechtsstreitigkeiten") ist das Landgericht Frankfurt/Main. Die Glaubiger kénnen ihre
Anspriche jedoch auch vor anderen zusténdigen Gerichten geltend machen. Die
Emittentin unterwirft sich den in diesem Absatz bestimmten Gerichten.

Bestellung von Zustellungsbevollméchtigten. Fur etwaige Rechtsstreitigkeiten vor
deutschen Gerichten bestellen die Emittentin und die Garantin Morgan Stanley Bank AG,
Junghofstralle 13-15, 60311 Frankfurt am Main zu ihrem Zustellungsbevollmachtigten in
Deutschland.

Gerichtliche Geltendmachung. Jeder Glaubiger ist berechtigt, in jedem Rechtsstreit gegen
die Emittentin oder in jedem Rechtsstreit, in dem der Glaubiger und die Emittentin Partei
sind, seine Rechte aus diesen Schuldverschreibungen im eigenen Namen auf der
folgenden Grundlage zu stitzen oder geltend zu machen: (i) er bringt eine Bescheinigung
der Depotbank bei, bei der er fur die Schuldverschreibungen ein Wertpapierdepot
unterhélt, welche (a)den vollstdindigen Namen und die vollstdndige Adresse des
Glaubigers enthalt, (b) den Gesamtnennbetrag der Schuldverschreibungen bezeichnet, die
unter dem Datum der Bestatigung auf dem Wertpapierdepot verbucht sind, und (c)
bestatigt, dass die Depotbank gegeniiber dem Clearing System eine schriftliche Erklarung
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abgegeben hat, die die vorstehend unter (a) und (b) bezeichneten Informationen enthalt;
und (ii) er legt eine Kopie der die betreffenden Schuldverschreibungen verbriefenden
Globalurkunde vor, deren Ubereinstimmung mit dem Original durch eine
vertretungsberechtigte Person des Clearing Systems oder des Verwahrers des Clearing
Systems bestatigt wurde, ohne dass eine Vorlage der Originalbelege oder der die
Schuldverschreibungen verbriefenden Globalurkunde in einem solchen Verfahren
erforderlich ware. Fur die Zwecke des Vorstehenden bezeichnet "Depotbank” jede Bank
oder ein sonstiges anerkanntes Finanzinstitut, das berechtigt ist, das
Wertpapierverwahrungsgeschaft zu betreiben und bei der/dem der Glaubiger ein
Wertpapierdepot fiir die Schuldverschreibungen unterhalt, einschlieRlich des Clearing
Systems. Jeder Glaubiger kann, ungeachtet der vorstehenden Bestimmungen, seine
Rechte unter diesen Schuldverschreibungen auch auf jede andere im Land der
Geltendmachung zulassige Methode geltend machen.

§14
(Sprache)

Diese Anleihebedingungen sind in deutscher Sprache abgefasst. Eine Ubersetgung in die
englische Sprache ist beigefugt. Der deutsche Text ist bindend und maRgeblich. Die Ubersetzung
in die englische Sprache ist unverbindlich.
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lll. ISSUE SPECIFIC TERMS AND CONDITIONS OF THE NOTES
Ill. EMISSIONSSPEZIFISCHE BEDINGUNGEN DER SCHULDVERSCHREIBUNGEN

OPTION I:
ISSUE SPECIFIC TERMS AND CONDITIONS FOR FIXED RATE NOTES

§3

(Interest)

Rate of Interest and Interest Payment Dates. The Notes shall bear interest on their
principal amount [In the case of Notes other than Step-up or Step-down Notes, insert:
from (and including) [Interest Commencement Date] (the "Interest Commencement
Date") to (but excluding) the Maturity Date (as defined in § 4 (1)) at the rate of [Rate of
Interest] per cent per annum.] [In the case of step- up or step-down Notes, insert:
from, and including, the Issue Date (the "Interest Commencement Date") to, but
excluding, the first Interest Payment Date (as defined below) and thereafter from, and
including, each Interest Payment Date to, but excluding, the next following Interest
Payment Date.

"Interest Payment Date(s)" means each date which is set out under the column "Interest
Payment Date" of the following table:

Interest Payment Date Rate of Interest
[Interest Payment Date] [Rate of Interest] per annum
(the "first Interest Payment Date")
[For each further Interest Payment Date, [Rate of Interest] per annum]
insert: [Interest Payment Date]
Maturity Date [Rate of Interest] per annum

The rate of interest shall be in respect of an Interest Payment Date the percentage relating
to the relevant Interest Payment Date as set out in the column "Rate of Interest" of the
above table.]

Interest shall be payable in arrears on [In the case of Notes other than Step-up or Step-
down Notes, insert: [fixed interest date or dates] in each year (each such date, an
"Interest Payment Date")] [In the case of step- up or step-down Notes, insert: each
Interest Payment Date], subject to adjustment in accordance with § 4 (2). The first payment
of interest shall, subject to adjustment in accordance with § 5(2), be made on [first
Interest Payment Date] [the first Interest Payment Date] [In the case of a short/long
first coupon, insert: and will amount to [initial broken amount per Specified
Denomination] per Specified Denomination]. [[In the case of a short/long last coupon
insert: Interest in respect of the period from [fixed interest date preceding the Maturity
Date] [the [number] Interest Payment Date] (including) to the Maturity Date (excluding)
will amount to [final broken amount] per Specified Denomination.]

[In the case of "clean" secondary market pricing, insert: Accrued interest for any
secondary market trades will be calculated in accordance with the relevant Day Count
Fraction (as defined below).][In the case of "dirty" secondary market pricing, insert:
There will be no payment of accrued interest for any secondary market trades as accrued
interest will be reflected in the on-going trading price of the Notes.]

[If Actual/Actual (ICMA), insert: The number of interest determination dates per calender
year (each a "Determination Date") is [number of regular interest payment dates per
calender year].]
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Calculation of Interest for Partial Periods. If interest is required to be calculated for a period
of less than a full year, such interest shall be calculated on the basis of the Day Count
Fraction (as defined below).

"Day Count Fraction", in respect of the calculation of an amount for any period of time (the
"Calculation Period") means:

["Actual/Actual (ICMA)"

(@) where the Calculation Period is equal to or shorter than the Interest Period during
which it falls, the actual number of days in the Calculation Period divided by the
product of (i) the actual number of days in such Interest Period and (ii) the number of
Interest Periods in any calendar year; and

(b)  where the Calculation Period is longer than one Interest Period, the sum of: (i) the
actual number of days in such Calculation Period falling in the Interest Period in
which it begins divided by the product of (x) the actual number of days in such
Interest Period and (y) the number of Interest Periods in any year; and (ii) the actual
number of days in such Calculation Period falling in the next Interest Period divided
by the product of (x) the actual number of days in such Interest Period and (y) the
number of Interest Periods in any year.]

["30/360"

the number of days in the Calculation Period divided by 360 (the number of days to be
calculated on the basis of a year of 360 days with twelve 30-day months (unless (i) the last
day of the Calculation Period is the 31st day of a month but the first day of the Calculation
Period is a day other than the 30th or 31st day of a month, in which case the month that
includes that last day shall not be considered to be shortened to a 30-day month, or (ii) the
last day of the Calculation Period is the last day of the month of February, in which case
the month of February shall not be considered to be lengthened to a 30-day month)).]

["30E/360" or "Eurobond Basis":

the number of days in the Calculation Period divided by 360 (unless, in the case of the final
Calculation Period, the Maturity Date is the last day of the month of February, in which
case the month of February shall not be considered to be lengthened to a 30-day month).]

["Actual/365" or "Actual/Actual (ISDA)":

the actual number of days in the Calculation Period divided by 365 (or, if any portion of the
Calculation Period falls in a leap year, the sum of (i) the actual number of days in that
portion of the Calculation Period falling in a leap year divided by 366 and (ii) the actual
number of days in that portion of the Calculation Period falling in a non-leap year divided by
365).]

["Actual/365 (Fixed)":

the actual number of days in the Calculation Period divided by 365.]

["Actual/360":

the actual number of days in the Calculation Period divided by 360.]

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

§4
(Redemption)

Final Redemption. The Notes shall be redeemed at their Final Redemption Amount (as
defined below) on [Maturity Date]*' (the "Maturity Date").

Tax Call. Each Note shall be redeemed at the Optional Redemption Amount [If accrued
interest shall be paid separately, insert: together with interest accrued to the date fixed
for redemption in accordance with the Day Count Fraction] at the option of the Issuer in
whole, but not in part, at any time, on giving not less than 30 days' notice to the Holders
(which notice shall be irrevocable) by settlement in cash in accordance with §5 if a Tax
Event occurs whereby "Tax Event" means that; (i) on the occasion of the next payment or
delivery due under the Notes, the Issuer [If Notes are issued by MSBYV, insert. or the
Guarantor] has or will become obliged to pay additional amounts as provided or referred to
in §6 as a result of any change in, or amendment to, the laws or regulations of any
jurisdiction where the Issuer has its registered office [If Notes are issued by MSBYV,
insert. and where the Guarantor has its registered office], where the Fiscal Agent (as set
out in § 9) and the Paying Agent (as set out in § 9) has its registered office, respectively,
and any jurisdiction where the Notes have been publicly offered and the United States of
America or any political subdivision or any authority thereof or therein having power to tax
(each a "Taxing Jurisdiction"), or any change in the application or official interpretation of
such laws or regulations, which change or amendment becomes effective on or after the
Issue Date; and (ii) such obligation cannot be avoided by the Issuer [If Notes are issued
by MSBYV, insert: or the Guarantor] taking reasonable measures (but no Substitution of the
Issuer pursuant to §10) available to it. Before the publication of any notice of redemption
pursuant to this paragraph, the Issuer shall deliver to the Fiscal Agent a certificate signed
by an executive director of the Issuer stating that the Issuer is entitled to effect such
redemption and setting forth a statement of facts showing that the conditions precedent to
the right of the Issuer so to redeem have occurred, and an opinion of independent legal or
tax advisers of recognised standing to the effect that the Issuer [If Notes are issued by
MSBY, insert. or the Guarantor] has or will become obliged to pay such additional
amounts as a result of such change or amendment.]

[In the case of a call right and/or an automatic early redemption, insert:

@)

[/ssuer's Calll[and][Automatic Early Redemption].

[If Issuer has a call right, insert. The Issuer may redeem all or some only of the Notes
then outstanding on [Call Redemption Dates] (each a "Call Redemption Date") at the
Call Redemption Amount (as defined below) [If accrued interest shall be paid
separately, insert: together, with any interest accrued to, but excluding, the relevant Call
Redemption Date in accordance with the Day Count Fraction] upon having given (i) not
less than 5 days notice to the Holders in accordance with §12 (which notice shall be
irrevocable and shall specify the Call Redemption Date fixed for redemption). Any such
redemption can be exercised on [Call Exercise Dates] (each an "Call Exercise Date").]

[If an Automatic Early Redemption applies, insert: The Notes shall be redeemed on
[Automatic early Redemption Date(s)] ([the] [each an] "Automatic Early Redemption
Date") at the Automatic Early Redemption Amount (as defined below) [If accrued interest
shall be paid separately, insert: together, with any interest accrued to, but excluding, the
relevant Automatic Early Redemption Date in accordance with the Day Count Fraction ] if

2I'in case of multi-issuances, insert relevant table which sets out the relevant Maturity Date for each Series of Notes.
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an Automatic Early Redemption Event has occurred, without the requirement of a specific
exercise notice by the Issuer. "Automatic Early Redemption Event" means [Automatic
Early Redemption Events]. The occurrence of an Automatic Early Redemption Event will
be notified to the Holders in accordance with §12.]]

[In the case of a put right, insert:

[(3)I[(4)] Holder's Put. The Issuer shall, upon the Holder giving not less than 15 nor more than 30
days' notice to the Issuer, redeem such Note on [Put Redemption Date(s)] (each a "Put
Redemption Date") at the Put Redemption Amount [If accrued interest shall be paid
separately, insert: together with interest accrued to, but excluding, the Put Redemption
Date in accordance with the Day Count Fraction] against delivery of such Notes for the
Issuer or to its order. To exercise such option, the Holder must submit a duly completed put
exercise notice in the form obtainable from any Paying Agent or from the Issuer on [Put
Exercise Date(s)] (each a "Put Exercise Date"). No option so exercised may be revoked
or withdrawn.]

[In the case of early redemption following the occurrence of a Change in Law and/or
Hedging Disruption and/or Increased Cost of Hedging, insert:

[(3)I[(4)I(5)1Early Redemption following the occurrence of a [Change in Law] [,]J[and/or]
[Hedging Disruption][,][and/or] [Increased Cost of Hedging]. The Issuer may redeem the
Notes at any time prior to the Maturity Date following the occurrence of [a Change in Law]
[and/or] [a Hedging Disruption] [and/or] [an Increased Cost of Hedging]. The Issuer will
redeem the Notes in whole (but not in part) on the second Business Day after the notice of
early redemption in accordance with §12 has been published and provided that such date
does not fall later than two Business Days prior to the Maturity Date (the "Early

Redemption Date") and will pay or cause to be paid the Optional Redemption Amount (as
defined below) [If accrued interest shall be paid separately, insert: together with
interest accrued to, but excluding, the Early Redemption Date in accordance with the Day
Count Fraction] in respect of such Notes to the relevant Holders for value on such Early
Redemption Date, subject to any applicable fiscal or other laws or regulations and subject
to and in accordance with these Terms and Conditions. Payments of any applicable taxes
and redemption expenses will be made by the relevant Holder and the Issuer shall not
have any liability in respect thereof.

Whereby:

['Change in Law" means that, on or after the Issue Date of the Notes (A) due to the
adoption of or any change in any applicable law or regulation (including, without limitation,
any tax law), or (B) due to the promulgation of or any change in the interpretation by any
court, tribunal or regulatory authority with competent jurisdiction of any applicable law or
regulation (including any action taken by a taxing authority), the Issuer determines in good
faith that it will incur a materially increased cost in performing its obligations under the
Notes (including, without limitation, due to any increase in tax liability, decrease in tax
benefit or other adverse effect on its tax position)][;1[.]1[and]

['Hedging Disruption" means that the Issuer is unable, after using commercially
reasonable efforts, to (A) acquire, establish, re-establish, substitute, maintain, unwind or
dispose of any transaction(s) or asset(s) it deems necessary to hedge the risk of issuing
and performing its obligations with respect to the Notes, or (B) realise, recover or remit the
proceeds of any such transaction(s) or asset(s)I[;1[.] [and]

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

[(3)I(4)I(5)] [(6)] Redemption Amounts. For the purposes of this §4 and §8, the following
applies:

[If automatic redemption amount applies, insert. The "Automatic Early Redemption
Amount" in respect of each Note shall be [Automatic Early Redemption Amount(s)].]

[If call redemption amount applies, insert. The "Call Redemption Amount" in respect
of each Note shall be [Call Redemption Amount(s)].]

The "Early Redemption Amount" in respect of each Note shall be its Specified
Denomination.

The "Final Redemption Amount" in respect of each Note shall be its Specified
Denomination.

The "Optional Redemption Amount" in respect of each Note is an amount determined by
the Determination Agent, acting in good faith and in a commercially reasonable manner, as
at such day as is selected by the Determination Agent (provided that such day is not more
than 15 days before the date fixed for redemption of the Notes), to be the amount per
Specified Denomination that a Qualified Financial Institution (as defined below) would
charge to assume all of the Issuer's payment and other obligations with respect to such
Note per Specified Denomination as if no Tax Event (as defined in §4 (2)) with regard to
such Note had occurred.

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

(1) A2 or higher by Standard & Poor's Ratings Services or any successor, or any other
comparable rating then used by that successor rating agency, or

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

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

[If put redemption amount applies, insert. The "Put Redemption Amount" in respect of
each Note shall be [Put Redemption Amount(s)].]
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DEUTSCHE FASSUNG DER EMISSIONSSPEZIFISCHEN
EMISSIONSBEDINGUNGEN FUR
FESTVERZINSLICHE SCHULDVERSCHREIBUNGEN

§3

(Zinsen)

Zinssatz und Zinszahlungstage. Die Schuldverschreibungen werden in Hohe ihres
Nennbetrages verzinst, [Im Fall von Schuldverschreibungen, die keine
Stufenzinsschuldverschreibungen sind, einfiigen: und zwar vom
[Verzinsungsbeginn] (der "Verzinsungsbeginn") (einschlief3lich) bis zum Falligkeitstag
(wie in §4 (1) definiert) (ausschlieBlich) mit jahrlich [Zinssatz]%.] [Im Fall von
Stufenzinsschuldverschreibungen einfiigen: und zwar vom Begebungstag (der
"Verzinsungsbeginn") (einschlief3lich) bis zum ersten Zinszahlungstag (wie nachstehend
definiert) (ausschlief3lich) und anschlielend von jedem Zinszahlungstag (einschlief3lich) bis
zum unmittelbar folgenden Zinszahlungstag (ausschlieRlich).

"Zinszahlungstag(e)" bedeutet jedes Datum, welches unter der Spalte mit der Uberschrift
"Zinszahlungstag" der nachstehenden Tabelle aufgefihrt ist:

Zinszahlungstag Zinssatz
[Zinszahlungstag] [Zinssatz] per annum
(der "erste Zinszahlungstag")
[Fiir jeden weiteren Zinszahlungstag [Zinssatz] per annum]
Jeweils einfiigen: [Zinszahlungstag]
Falligkeitstag [Zinssatz] per annum

Der Zinssatz ist im Hinblick auf einen Zinszahlungstag der Prozentsatz, der in der Spalte
mit der Uberschrift "Zinssatz" der vorstehenden Tabelle fiir den jeweiligen Zinszahlungstag
angegeben ist.]

Die Zinsen sind nachtraglich [Im Fall von Schuldverschreibungen, die keine
Stufenzinsschuldverschreibungen sind, einfiigen: am [Festzinstermin(e)] eines jeden
Jahres (jeweils ein "Zinszahlungstag")] [Im Fall von Stufenzinsschuldverschreibungen
einfiigen: am jeweiligen Zinszahlungstag], vorbehaltlich einer Anpassung gemaR § 5 (2),
zahlbar. Die erste Zinszahlung erfolgt am [erster Zinszahlungstag] [ersten
Zinszahlungstag] vorbehaltlich einer Anpassung gem. §5 (2) [Im Fall eines ersten
kurzen/langen  Kupons einfiigen: und belduft sich auf [anfdnglicher
Bruchteilszinsbetrag] je Nennbetrag]. [Im Fall eines letzten kurzen/langen Kupons
einfiigen: Die Zinsen fir den Zeitraum vom [letzter, dem Félligkeitstag vorausgehender
Zinszahlungstag] [[Zahl] Zinszahlungstag] (einschlieBlich) bis zum Falligkeitstag
(ausschliel3lich) belaufen sich auf [abschlieBender Bruchteilszinsbetrag] je
Nennbetrag.]

[Im Fall einer bereinigter (clean) Preisstellung im Sekundédrmarkthandel einfiigen:
Bei etwaigen Sekundarmarktgeschaften werden aufgelaufene Zinsen im Einklang mit dem
Zinstagequotienten (wie nachstehend definiert) berechnet][lm Fall einer nicht
bereinigter (dirty) Preisstellung im Sekundarmarkthandel einfiigen: Es wird bei
etwaigen Sekundarmarktgeschaften keine Zahlung im Hinblick auf aufgelaufene Zinsen
erfolgen. Diese werden im laufenden Handelspreis der Schuldverschreibungen reflektiert.]

[Im Fall von Actual/Actual (ICMA) einfiigen: Die Anzahl der Feststellungstermine im
Kalenderjahr (jeweils ein "Feststellungstermin") betragt [Anzahl der regulédren
Zinszahlungstage im Kalenderjahr].]
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Unterjahrige Berechnung der Zinsen. Sofern Zinsen flr einen Zeitraum von weniger als
einem Jahr zu berechnen sind, erfolgt die Berechnung auf der Grundlage des
Zinstagequotienten (wie nachstehend definiert).

"Zinstagequotient" bezeichnet im Hinblick auf die Berechnung eines Betrages fur einen
beliebigen Zeitraum (der "Zinsberechnungszeitraum"):

["actual/actual (ICMA)":

(a) Falls der Zinsberechnungszeitraum gleich oder kirzer als die Zinsperiode ist,
innerhalb welche er fallt, die tatsachliche Anzahl von Tagen im
Zinsberechnungszeitraum, dividiert durch das Produkt (i) der tatsachlichen Anzahl
von Tagen in der jeweiligen Zinsperiode und (ii) der Anzahl der Zinsperioden in
einem Jahr.

(b)  Falls der Zinsberechnungszeitraum langer als eine Zinsperiode ist, die Summe: (i)
der tatséchlichen Anzahl von Tagen in demjenigen Zinsberechnungszeitraum, der in
die Zinsperiode fallt, in der er beginnt, geteilt durch das Produkt aus (x) der
tatsachlichen Anzahl von Tagen in dieser Zinsperiode und (y) der Anzahl von
Zinsperioden in einem Jahr, und (ii) der tatsdchlichen Anzahl von Tagen in
demjenigen Zinsberechnungszeitraum, der in die nachste Zinsperiode fallt, geteilt
durch das Produkt aus (x) der tatsachlichen Anzahl von Tagen in dieser Zinsperiode
und (y) der Anzahl von Zinsperioden in einem Jahr.]

["30/360":

Die Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 360 (wobei die Anzahl
der Tage auf der Grundlage eines Jahres von 360 mit zwdIf Monaten zu 30 Tagen zu
ermitteln ist (es sei denn, (i) der letzte Tag des Zinsberechnungszeitraumes fallt auf den
31. Tag eines Monats, wahrend der erste Tag des Zinsberechnungszeitraumes weder auf
den 30. noch auf den 31. Tag eines Monats fallt, wobei in diesem Fall der diesen Tag
enthaltende Monat nicht als ein auf 30 Tage gekurzter Monat zu behandeln ist, oder (ii) der
letzte Tag des Zinsberechnungszeitraumes fallt auf den letzten Tag des Monats Februar,
wobei in diesem Fall der Monat Februar nicht als ein auf 30 Tage verlangerter Monat zu
behandeln ist)).]

["30E/360" oder "Eurobond Basis":

Die Anzahl der Tage im Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 360 (es sei denn, im Fall
des letzten Zinsberechnungszeitraumes fallt der Falligkeitstag auf den letzten Tag des
Monats Februar, in welchem Fall der Monat Februar als nicht auf einen Monat von 30
Tagen verlangert gilt).]

["Actual/365" oder "Actual/Actual (ISDA)":

Die tatsachliche Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum, dividiert durch 365 (oder,
falls ein Teil dieses Zinsberechnungszeitraumes in ein Schaltjahr fallt, die Summe aus (i)
der tatsdchlichen Anzahl der in das Schaltjahr fallenden Tage des
Zinsberechnungszeitraumes dividiert durch 366 und (ii) die tatsachliche Anzahl der nicht in
das Schaltjahre fallenden Tage des Zinsberechnungszeitraumes dividiert durch 365).]

["Actual/365 (Fixed)":

Die tatsachliche Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 365.]
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["Actual/360":
Die tatsachliche Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum, dividiert durch 360.]

Wenn die Emittentin eine fallige Zahlung auf die Schuldverschreibungen aus irgendeinem
Grund nicht leistet, wird der ausstehende Betrag von dem Falligkeitstag (einschlieRlich) bis
zum Tag der vollstdndig Zahlung an die Glaubiger (ausschliellich) mit dem gesetzlich
bestimmten Verzugszins verzinst.

§4
(Riickzahlung)

Riickzahlung bei Endfélligkeit. Die Schuldverschreibungen werden zu ihrem
Riickzahlungsbetrag ~ (wie nachstehend definiert) am  [Falligkeitstag]?*  (der
"Falligkeitstag") zuriickgezahlt.

Vorzeitige Rickzahlung aus steuerlichen Griinden. Jede Schuldverschreibung kann auf
Wunsch der Emittentin vollstandig, aber nicht teilweise jederzeit zu ihrem Vorzeitigen
Rickzahlungsbetrag [Falls aufgelaufene Zinsen separat gezahlt werden, einfiigen:
einschlieBlich der im Einklang mit dem Zinstagequotienten bis zu dem fiir die Riickzahlung
festgelegten Tag aufgelaufenen Zinsen] durch Barausgleich gemaR §5 zuriickgezahlt
werden, nachdem die Emittentin die Glaubiger mindestens 30 Tage zuvor Uber die
entsprechende Absicht unwiderruflich informiert hat, vorausgesetzt ein Steuerereignis ist
eingetreten, wobei "Steuerereignis" bedeutet, dass (i) die Emittentin [Falls
Schuldverschreibungen von MSBYV begeben werden, einfiigen: oder die Garantin] zum
nachstfolgenden Termin einer falligen Zahlung bzw. Lieferung unter den
Schuldverschreibungen verpflichtet ist, bzw. dazu verpflichtet sein wird, in Folge einer
Anderung oder Ergénzung der Gesetze und Verordnungen einer Rechtsordnung, in der die
Emittentin [Falls Schuldverschreibungen von MSBV begeben werden, einfiigen: und
die Garantin] ihren Sitz hat, einer Rechtsordnung, in der jeweils die Hauptzahlstelle (wie in
§ 9 angegeben) und die Zahlstelle (wie in § 9 angegeben) ihren Sitz hat, und einer
Rechtsordnung, in der die Schuldverschreibungen 6ffentlich angeboten worden sind, und
den Vereinigten Staaten von Amerika (jeweils eine "Steuerjurisdiktion") oder einer jeweils
zur Steuererhebung erméchtigten Gebietskdrperschaft oder Behérde, oder Anderungen in
der Anwendung oder offiziellen Auslegung solcher Gesetze und Verordnungen, sofern die
entsprechende Anderung am oder nach dem Begebungstag wirksam wird, zuséatzliche
Betrage gemall §6 zu zahlen, und (ii) eine solche Verpflichtung seitens der Emittentin
[Falls Schuldverschreibungen/von MSBV begeben werden, einfiigen: oder der
Garantin] nicht durch angemessene ihr zur Verfugung stehenden MaRnahmen vermieden
werden kann (jedoch nicht durch Ersetzung der Emittentin gemaR §10). Vor Bekanntgabe
einer Mitteilung Uber eine Rlckzahlung gemaR diesen Bestimmungen hat die Emittentin
der Hauptzahlstelle eine von einem Mitglied der Geschaftsfuhrung der Emittentin
unterzeichnete Bescheinigung zukommen zu lassen, der zufolge die Emittentin berechtigt
ist, eine entsprechende Ruckzahlung zu leisten, und in der nachvollziehbar dargelegt ist,
dass die Bedingungen fir das Recht der Emittentin zur Rickzahlung gemal diesen
Bestimmungen erflllt sind; zusatzlich hat die Emittentin ein von unabhangigen Rechts-
oder Steuerberatern erstelltes Gutachten vorzulegen, demzufolge die Emittentin [Falls
Schuldverschreibungen von MSBV begeben werden, einfiigen: oder die Garantin] in
Folge einer entsprechenden Anderung oder Ergédnzung zur Zahlung zusétzlicher Betrage
verpflichtet ist oder sein wird.]

22

Im Fall von Multi-Emissionen, maR3gebliche Tabelle einfligen, die den maRgeblichen Falligkeitstag fir jede Serie von
Schulderschreibungen beinhaltet.
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[Bei vorzeitiger Riickzahlung nach Wahl der Emittentin oder automatischer vorzeitiger
Riickzahlung einfiigen:

®)

[Vorzeitige Rickzahlung nach Wahl der Emittentin] [und] [automatische vorzeitige
Riickzahlung].

[Wenn die Emittentin ein vorzeitiges Riickzahlungsrecht hat, einfiigen: Es steht der
Emittentin frei, an einem [Riickzahlungstage (Call)] (jeweils ein " Riickzahlungstag
(Call)') die Schuldverschreibungen vollstandig oder teilweise zu ihrem
Rickzahlungsbetrag (Call) (wie nachstehend definiert) [Falls aufgelaufene Zinsen
separat gezahlt werden, einfiigen: zzgl. bis zum Rickzahlungstag (Call) aufgelaufener
Zinsen im Einklang mit dem Zinstagequotienten] zuriickzuzahlen, nachdem sie die
Glaubiger mindestens fiinf Tage zuvor gemal §12 benachrichtigt hat (wobei diese
Erklarung unwiderruflich ist und den fir die Rickzahlung der Schuldverschreibungen
festgelegten Vorzeitigen Rickzahlungstag enthalten missen). Jede Rickzahlung kann am
[Ausiibungstag (Call)] (jeweils ein "Ausiibungstag (Call)") ausgetibt werden.]

[Falls eine automatische vorzeitige Riickzahlung erfolgt, einfiigen: Die
Schuldverschreibungen werden zu ihrem Automatischen Vorzeitigen Ruckzahlungsbetrag
(wie nachstehend definiert) [Falls aufgelaufene Zinsen separat gezahlt werden,
einfiigen: zzgl. bis zum Automatischen Vorzeitigen Riickzahlungstag (ausschlief3lich) im
Einklang mit dem Zinstagequotienten aufgelaufener Zinsen] am [Automatischen
Vorzeitigen Riickzahlungstag(e)] ([der] [jeweils ein] "Automatischer Vorzeitiger
Riickzahlungstag") zurlickgezahlt, wenn ein Automatisches Vorzeitiges
Ruckzahlungsereignis eingetreten ist, ohne, dass es der Abgabe einer ausdriicklichen
Kindigungserklarung durch die Emittentin bedarf. Ein "Automatisches Vorzeitiges
Rickzahlungsereignis" ist [Automatisches Vorzeitiges Riickzahlungsereignis]. Der
Eintritt eines Automatischen Vorzeitigen Rlckzahlungsereignisses wird den Glaubigern
nachtraglich unverzuglich gemaR §12 mitgeteilt.]]

[Bei einem Put-Recht einfiigen:

[(3)][(4)] Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der Gldubiger. Die Emittentin hat, sofern ein

Glaubiger der Emittentin seine entsprechende Absicht mindestens 15 und héchstens 30
Tage im Voraus mitteilt, die entsprechenden Schuldverschreibungen am
[Riickzahlungstag (Put) bzw. Riickzahlungstage (Put)] (jeweils ein "Riickzahlungstag
(Put)") zu ihrem Rickzahlungsbetrag (Put) [Falls aufgelaufene Zinsen separat gezahlt
werden, einfiigen: zzgl. bis zum Rickzahlungstag (Put) (ausschlieflich) im Einklang mit
dem Zinstagequotienten aufgelaufener Zinsen] =zurlckzuzahlen. Um dieses Recht
auszuuben, muss der Glaubiger am [Ausiibungstag (Put)] (jeweils ein "Ausiibungstag
(Put)") eine ordnungsgemaf ausgefillte Putausiibungserklarung in der bei jeder Zahlstelle
oder der Emittentin erhaltlichen Form abgeben. Der Widerruf einer erfolgten Auslbung
dieses Rechts ist nicht mdglich.]

[Bei Vorzeitiger Riickzahlung infolge von Rechtsédnderungen und/oder Hedging-Stérung
und/oder Gestiegenen Hedging Kosten einfiigen:

[(3)I[(4)1[(5)]1Vorzeitige Kiindigung bei Vorliegen einer [Rechtsdnderung][,] [und/oder] [einer

Hedging-Stérung][,] [und/oder] [Gestiegener Hedging Kosten]. Die Emittentin kann die
Schuldverschreibungen jederzeit vor dem Falligkeitstag bei Vorliegen [einer]
[Rechtsanderung] [und/oder] [Hedging-Stérung] [und/oder] [Gestiegener Hedging Kosten]
vorzeitig zuriickzahlen. Die Emittentin wird die Schuldverschreibungen vollstandig (aber
nicht nur teilweise) am zweiten Geschaftstag, nachdem die Benachrichtigung der
vorzeitigen Riickzahlung gemafR §12 verdffentlicht wurde, vorausgesetzt, dass dieser Tag
nicht spater als zwei Geschaftstage vor dem Falligkeitstag liegt (der "Vorzeitige
Riickzahlungstag"), =zuriickzahlen und wird den Wahirickzahlungsbetrag (wie
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nachstehend definiert) [Falls aufgelaufene Zinsen separat gezahlt werden, einfiigen:
zzgl. bis zum Vorzeitigen Rickzahlungstag (ausschliellich) im Einklang mit dem
Zinstagequotienten aufgelaufener Zinsen] zurickzuzahlen im Hinblick auf die
Schuldverschreibungen mit Wertstellung eines solchen Vorzeitigen Rickzahlungstags an
die entsprechenden Glaubiger zahlen oder eine entsprechende Zahlung im Einklang mit
den malgeblichen Steuergesetzen oder sonstigen gesetzlichen oder behdrdlichen
Vorschriften und in Einklang mit und gemafR diesen Emissionsbedingungen veranlassen.
Zahlungen von Steuern oder vorzeitigen Rickzahlungsgebihren sind von den
entsprechenden Glaubigern zu tragen und die Emittentin Gbernimmt hierfiir keine Haftung.

Wobei:

['Rechtsénderung" bedeutet, dass (A) aufgrund des Inkrafttretens von Anderungen der
Gesetze oder Verordnungen (einschlielich aber nicht beschrankt auf Steuergesetze) oder
(B) der Anderung der Auslegung von gerichtlichen oder behérdlichen Entscheidungen, die
fur die entsprechenden Gesetze oder Verordnungen relevant sind (einschlieBlich der
Aussagen der Steuerbehdrden), die Emittentin nach Treu und Glauben feststellt, dass die
Kosten, die mit den Verpflichtungen unter den Schuldverschreibungen verbunden sind,
wesentlich gestiegen sind (einschliellich aber nicht beschrénkt auf Erhéhungen der
Steuerverpflichtungen, der Senkung von steuerlichen Vorteilen oder anderen negativen
Auswirkungen auf die steuerrechtliche Behandlung), falls solche Anderungen an oder nach
dem Begebungstag wirksam werden][;] [.] [und]

['Hedging Storung" bedeutet, dass die Emittentin nicht in der Lage ist unter Anwendung
wirtschaftlich vernlinftiger Bemihungen, (A) Transaktionen abzuschlieRen, fortzufiihren
oder abzuwickeln bzw. Vermégenswerte zu erwerben, auszutauschen, zu halten oder zu
veraulBern, welche die Emittentin zur Absicherung von Risiken im Hinblick auf ihre
Verpflichtungen aus den entsprechenden Schuldverschreibungen fur notwendig erachtet
oder sie (B) nicht in der Lage ist, die Erlése aus den Transaktionen bzw. Vermdgenswerten
zu realisieren, zurickzugewinnen oder weiterzuleiten][;] [.] [und]

['Gestiegene Hedging Kosten" bedeutet, dass die Emittentin im Vergleich zum
Begebungstag einen wesentlich hdheren Betrag an Steuern, Abgaben, Aufwendungen und
Gebihren (auBer Maklergebiihren) entrichten muss, um (A) Transaktionen abzuschlielen,
fortzufihren oder abzuwickeln bzw. Vermoégenswerte zu erwerben, auszutauschen, zu
halten oder zu verauflern, welche die Emittentin zur Absicherung von Risiken im Hinblick
auf ihre Verpflichtungen aus den entsprechenden Schuldverschreibungen fir notwendig
erachtet oder (B) Erlése aus den Transaktionen bzw. Vermbgenswerten zu realisieren,
zurlickzugewinnen oder weiterzuleiten, unter der Voraussetzung, dass Betrage, die sich
nur erhdht haben, weil die Kreditwurdigkeit der Emittentin zuriickgegangen ist, nicht als
Gestiegene Hedging Kosten angesehen werden.]]

[(3I(4)II(5)I(6)]) Riickzahlungsbetrége. Innerhalb dieses §4 und §8 gilt folgendes:
[Bei automatischem vorzeitigen Riickzahlungsbetrag einfiigen: Der "Automatische
Vorzeitige Riickzahlungsbetrag" jeder Schuldverschreibung ist [automatischer

vorzeitiger Riickzahlungsbetrag].]

[Bei Riickzahlungsbetrag (Call) einfiigen: Der "Riickzahlungsbetrag (Call)" jeder
Schuldverschreibung ist [Riickzahlungsbetrag (Call)].]

Der "Vorzeitige Riickzahlungsbetrag" jeder Schuldverschreibung ist der Nennbetrag.

Der "Riickzahlungsbetrag" jeder Schuldverschreibung ist inr Nennbetrag.
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Der "Wahiriickzahlungsbetrag" jeder Schuldverschreibung ist ein Betrag, der von der
Festlegungsstelle unter Beriicksichtigung des Grundsatzes von Treu und Glauben und in
wirtschaftlich verninftiger Weise zu einem Tag festgelegt wird, den die Festlegungsstelle
bestimmt (vorausgesetzt, dass dieser Tag nicht mehr als 15 Tage vor dem Tag liegt, der
fur die Ruckzahlung der Schuldverschreibungen festgelegt wurde) und der einem Betrag
pro Festgelegter Stickelung entspricht, zu dem ein Qualifiziertes Finanzinstitut (wie
nachstehend definiert) samtliche Zahlungsverbindlichkeiten und andere Verpflichtungen
hinsichtlich dieser Schuldverschreibung im Verhaltnis zum Nennbetrag Ubernehmen
wilrden, wenn kein Steuerereignis (wie in §4 Absatz 2 definiert) hinsichtlich dieser
Schuldverschreibungen eingetreten ware.

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

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

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

vorausgesetzt, dass falls kein Qualifiziertes Finanzinstitut die vorstehenden Kriterien erflllt,
die Festlegungsstelle unter Wahrung des Grundsatzes von Treu und Glauben ein anderes
qualifiziertes Finanzinstitut bestimmt, dessen Ratingprofii und dessen begebene
Schuldverschreibungen bezlglich ihrer Falligkeit am ehesten die vorstehenden Kriterien
erfillen.]

[Bei Riickzahlungsbetrag (Put) einfiigen: Der "Riickzahlungsbetrag (Put)" jeder
Schuldverschreibung ist [Riickzahlungsbetrag (Put)].]



(1)

142

OPTION II:

ISSUE SPECIFIC TERMS AND CONDITIONS
FOR FLOATING RATE NOTES

§3

(Interest)

Interest Payment Dates.

(@)

(b)

The Notes bear interest on their principal amount from [Interest Commencement
Date] (inclusive) (the "Interest Commencement Date") to the first Interest Payment
Date (exclusive) and thereafter from each Interest Payment Date (inclusive) to the
next following Interest Payment Date (exclusive). Interest on the Notes shall be
payable on each Interest Payment Date.

"Interest Payment Date" means, subject to adjustment in accordance with § 5 (2),
[In the case of Fixed- to-Floating Interest Rate Notes, insert:

for the period, during which the Notes bear interest on a fixed rate basis (the "Fixed
Interest Term") [the] [each] [specified Interest Payment Date(s)] [of each
calendar year up to, and including [insert last Interest Payment Date of Fixed
Interest Term]]

and for the period, during which the Notes bear interest on a variable basis (the
"Floating Interest Term"):

[In the case of specified Interest Payment Dates, insert: [the] [each] [specified
Interest Payment Date(s)] [of each calendar year] beginning with [first Interest
Payment Date falling into the Floating Interest Term] up to, and including [insert
last Interest Payment Date of Floating Interest Term].]

[In the case of specified Interest Periods, insert: each date which falls [number]
[weeks] [months] [other specified periods] after the preceding Interest Payment
Date beginning with [insert first Interest Payment Date falling into the Floating
Interest Term].]

[If Actual/Actual (ICMA), insert: The number of interest determination dates per
calender year (each an "ICMA Determination Date") is [number of regular
interest payment dates per calender year].]]

[In the case of Notes other than Fixed- to-Floating Interest Rate Notes, insert:
[In the case of specified Interest Payment Dates, insert:

[In the case of specified Interest Payment Dates without a first long/short
coupon, insert: each [specified Interest Payment Dates] of each calendar year
[and the Maturity Date].]

[In the case of specified Interest Payment Dates with a first long/short coupon,
insert: the [first Interest Payment Date] and thereafter [each][the] [specified

Interest Payment Date(s)] of each calendar year.]

[In the case of specified Interest Periods, insert: each date which falls [number]
[weeks] [months] [other specified periods] after the preceding Interest Payment
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Date or, in the case of the first Interest Payment Date, after the Interest
Commencement Date.]]

[In the case of "clean" secondary market pricing, insert: Accrued interest for any
secondary market trades will be calculated in accordance with the relevant Day
Count Fraction (as defined below).]

[In the case of "dirty" secondary market pricing, insert: There will be no payment
of accrued interest for any secondary market trades as accrued interest will be
reflected in the on-going trading price of the Notes.]
(2)  Rate of Interest.
[In the case of Fixed- to-Floating Interest Rate Notes, insert:
The rate of interest (the "Rate of Interest") during the Fixed Interest Term, for each
Interest Period (as defined below) falling into the Fixed Interest Term, will be [fixed

interest rate of interest] per cent per annum.

The Rate of Interest during the Floating Interest Term, for each Interest Period falling into
the Floating Interest Term, will be, except as provided below:

[In the event of Reverse Floating Rate Notes, insert: [initial rate of interest23] per cent
per annum less] the Reference Rate

[In the case of Factor, insert:, multiplied by [factor]] [In the case of Margin, insert:,
[plus] [minus] the Margin (as defined below)].]

[In the case of Notes other than Fixed- to-Floating Interest Rate Notes, insert:

The rate of interest (the "Rate of Interest") for each Interest Period (as defined below) will,
except as provided below, be

[In the event of Reverse Floating Rate Notes, insert. [initial rate of interest1] per cent
per annum less] the Reference Rate

[In the case of Factor, insert:, multiplied by [factor]] [In the case of Margin, insert:,
[plus] [minus] the Margin (as defined below)].]

[In the case of Margin, insert: "Margin" means [number] per cent per annum.]

[In the case of Notes other than Constant Maturity Swap ("CMS")floating rate Notes,
insert:

The "Reference Rate" means either,

(a) the [e] month [EURIBOR®] [¢]-[LIBOR] [Reference Rate] offered quotation (if there
is only one quotation on the Screen Page (as defined below)); or

(b)  the arithmetic mean (rounded if necessary to the nearest one [If the Reference
Rate is EURIBOR®, insert: thousandth of a percentage point, with 0.0005] [If the
Reference Rate is not EURIBOR®, insert: hundred-thousandth of a percentage
point, with 0.000005] [If the Reference Rate is neither EURIBOR® nor LIBOR,

% |n the case of the possibility of a negative interest rate a Minimum Interest Amount of zero may be inserted.
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insert relevant rounding provisions] being rounded upwards) of the offered
quotations,

(expressed as a percentage rate per annum) for deposits in the Specified Currency for that
Interest Period which appears or appear, as the case may be, on the Screen Page as of
[insert time] ([Brussels] [London] [e] time) on the Interest Determination Date (as defined
below), all as determined by the Determination Agent.

If, in the case of (b) above, five or more such offered quotations are available on the
Screen Page, the highest (or, if there is more than one such highest rate, only one of such
rates) and the lowest (or, if there is more than one such lowest rate, only one of such rates)
shall be disregarded by the Determination Agent for the purposes of determining the
arithmetic mean (rounded as provided above) of such offered quotations and this rule shall
apply throughout this subparagraph (2).]

[In the case of CMS floating rate Notes, insert:
The "Reference Rate" means,

the [relevant number of years] year [Euro/[other currency]] swap rate expressed as a
rate per annum (the "[relevant number of years] Year Swap Rate") which appears on the
Screen Page as of [insert time] ([Frankfurt] [other relevant location] time) on the Interest
Determination Date (as defined below) all as determined by the Determination Agent.]

"Interest Period" means each period from (and including) the Interest Commencement
Date to (but excluding) the first Interest Payment Date and from (and including) each
Interest Payment Date to (but excluding) the following Interest Payment Date respectively.

"Interest Determination Date" means the [second] [other applicable number of days]
[TARGET] [London] [other relevant location] Business Day prior to the [commencement]
[expiry] of the relevant Interest Period. [In the case of a TARGET Business Day, insert:
"TARGET Business Day" means a day on which TARGET (Trans-European Automated
Real-Time Gross Settlement Express Transfer System 2) is operating.] [In the case of a
non-TARGET Business Day, insert. "[London] [other relevant location] Business
Day" means a day which is a day (other than a Saturday or Sunday) on which commercial
banks are open for business (including dealings in foreign exchange and foreign currency)
in [London] [other relevant location].

"Screen Page" means [relevant Screen Page].

[If the determination of the Reference Rate in case of disruptions occurs other than
in good faith of the Determination Agent, insert:

[In the case of Notes other than CMS Floating Rate Notes, insert:

If the Screen Page is not available or if, in the case of (a) above, no such quotation
appears or, in the case of (b) above, fewer than three such offered quotations appear, in
each case as at such time, the Determination Agent shall request the principal [Euro-Zone]
[London] [other relevant location] office of each of the Reference Banks (as defined
below) to provide the Determination Agent with its offered quotation (expressed as a
percentage rate per annum) for deposits in the Specified Currency for the relevant Interest
Period to leading banks in the [London] [other relevant location] interbank market [of the
Euro-Zone] at approximately [insert time] ([Brussels] [London] [e] time) on the Interest
Determination Date. If two or more of the Reference Banks provide the Determination
Agent with such offered quotations, the Reference Rate for such Interest Period shall be
the arithmetic mean (rounded if necessary to the nearest one [If the Reference Rate is
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EURIBOR®, insert: thousandth of a percentage point, with 0.0005] [If the Reference Rate
is not EURIBOR®, insert: hundred-thousandth of a percentage point, with 0.000005] [If
the Reference Rate is neither EURIBOR® nor LIBOR, insert relevant rounding
provisions] being rounded upwards) of such offered quotations, all as determined by the
Determination Agent.

If on any Interest Determination Date only one or none of the Reference Banks provides
the Determination Agent with such offered quotations as provided in the preceding
paragraph, the Reference Rate for the relevant Interest Period shall be the rate per annum
which the Determination Agent determines as being the arithmetic mean (rounded if
necessary to the nearest one [If the Reference Rate is EURIBOR®, insert: thousandth of
a percentage point, with 0.0005] [If the Reference Rate is not EURIBOR®, insert:
hundred-thousandth of a percentage point, with 0.000005] [If the Reference Rate is
neither EURIBOR® nor LIBOR, insert relevant rounding provisions] being rounded
upwards) of the rates, as communicated to (and at the request of) the Determination Agent
by the Reference Banks or any two or more of them, at which such banks were offered, as
at [insert time] ([Brussels] [London] [e] time) on the relevant Interest Determination Date,
deposits in the Specified Currency for the relevant Interest Period by leading banks in the
[London] [other relevant location] interbank market [of the Euro-Zone] or, if fewer than
two of the Reference Banks provide the Determination Agent with such offered rates, the
offered rate for deposits in the Specified Currency for the relevant Interest Period, or the
arithmetic mean (rounded as provided above) of the offered rates for deposits in the
Specified Currency for the relevant Interest Period, at which, on the relevant Interest
Determination Date, any one or more banks (which bank or banks is or are in the opinion of
the Determination Agent and the Issuer suitable for such purpose) inform(s) the
Determination Agent it is or they are quoting to leading banks in the [London] [other
relevant location] interbank market [of the Euro-Zone] (or, as the case may be, the
quotations of such bank or banks to the Determination Agent). If the Reference Rate
cannot be determined in accordance with the foregoing provisions of this paragraph, the
Reference Rate shall be the offered quotation or the arithmetic mean of the offered
quotations on the Screen Page, as described above, on the last day preceding the Interest
Determination Date on which such quotations were offered.

As used herein, "Reference Banks" means [Reference Banks] [If no Reference Banks
are specified, insert:, in the case of (a) above, those offices of four of such banks whose
offered rates were used to determine such quotation when such quotation last appeared on
the Screen Page and, in the case of (b) above, those banks whose offered quotations last
appeared on the Screen Page when no fewer than three such offered quotations
appeared].]

[In the case of CMS Floating Rate Notes, insert:

If at such time the Screen Page is not available or if no [relevant number of years] Year
Swap Rate appears, the Determination Agent shall request each of the Reference Banks
(as defined below) to provide the Determination Agent with its [relevant number of years]
Year Swap Rates to leading banks in the interbank swapmarket in the Euro-Zone at
approximately [insert time] ([Frankfurt] [other relevant location] time) on the Interest
Determination Date. If two or more of the Reference Banks provide the Determination
Agent with such [relevant number of years] Year Swap Rates, the Reference Rate for
such Interest Period shall be the arithmetic mean (rounded up or down if necessary to the
nearest one thousandth of a percentage point, with 0.0005 being rounded upwards) of
such [relevant number of years] Year Swap, all as determined by the Determination
Agent.

If on any Interest Determination Date only one or none of the Reference Banks provides
the Determination Agent with such [relevant number of years] Year Swap Rates as



146

provided in the preceding paragraph, the Reference Rate for the relevant Interest Period
shall be the rate per annum which the Determination Agent determines as being the
arithmetic mean (rounded up or down if necessary to the nearest one thousandth of a
percentage point, with 0.0005 being rounded upwards) of the [relevant number of years]
Year Swap Rates, as communicated to (and at the request of) the Determination Agent by
the Reference Banks or any two or more of them, at which such banks were offered, as at
[insert time] ([Frankfurt] [other relevant location] time) on the relevant Interest
Determination Date by leading banks in the interbank swap market in the Euro-Zone or, if
fewer than two of the Reference Banks provide the Determination Agent with such
[relevant number of years] Year Swap Rates, the [relevant number of years] Year
Swap Rate, or the arithmetic mean (rounded as provided above) of the [relevant number
of years] Year Swap Rate, at which, on the relevant Interest Determination Date, any one
or more banks (which bank or banks is or are in the opinion of the Determination Agent and
the Issuer suitable for such purpose) inform(s) the Determination Agent it is or they are
quoting to leading banks in the interbank swap market in the Euro-Zone (or, as the case
may be, the quotations of such bank or banks to the Determination Agent). If the Reference
Interest Rae cannot be determined in accordance with the foregoing provisions of this
paragraph, the Reference Rate shall be the [relevant number of years] Year Swap Rate
or the arithmetic mean of the [relevant number of years] Year Swap Rates on the Screen
Page, as described above, on the last day preceding the Interest Determination Date on
which such [relevant number of years] Year Swap Rates were offered.

As used herein, "Reference Banks" means, [Reference Banks] [If no Reference Banks
are specified, insert: those offices of at least four of such banks in the swap market
whose [relevant number of years] Year Swap Rates were used to determine such
[relevant number of years] Year Swap Rates when such [relevant number of years]
Year Swap Rate last appeared on the Screen Page].]

[In the case of the Interbank market in the Euro-Zone, insert. "Euro-Zone" means the
region comprised of those member states of the European Union that have adopted, or will
have adopted from time to time, the single currency introduced at the start of the third
stage of the European economic and monetary union, and as defined in Article 2 of Council
Regulation (EC) No. 974/98 of 3 May 1998 on the introduction of the euro.]]

[If the determination of the Reference Rate in case of disruptions occurs in good
faith of the Determination Agent, insert.

If the Determination Agent determines in good faith that the Reference Rate on the Screen
Page is unavailable or is manifestly incorrect or differs materially from any other source
selected by the Determination Agent and which is accepted as a reliable source in capital
markets, the Determination Agent will determine the Reference Rate in accordance with
common market practice by using publicly available information on the Reference Rate and
by acting in good faith.]

[If Minimum and/or Maximum Rate of Interest applies, insert:

©)

[Minimum] [and] [Maximum] Rate of Interest.

[If a Minimum Rate of Interest applies, insert: If the Rate of Interest in respect of any
Interest Period determined in accordance with the above provisions is less than the
Minimum Rate of Interest, the Rate of Interest for such Interest Period shall be the
Minimum Rate of Interest.

"Minimum Rate of Interest" means [insert Minimum Rate of Interesft].]
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[In the case of Notes other than Reverse Floating Rate Notes and if a Maximum Rate
of Interest applies, insert. If the Rate of Interest in respect of any Interest Period
determined in accordance with the above provisions is greater than the Maximum Rate of
Interest, the Rate of Interest for such Interest Period shall be the Maximum Rate of
Interest.

"Maximum Rate of Interest" means [insert Maximum Rate of Interest].]]

[(3)1[(4)] Interest Amount. The Calculation Agent will, on or as soon as practicable after each
date at which the Rate of Interest is to be determined, calculate the amount of interest (the
"Interest Amount") payable on the Notes in respect of each Specified Denomination for
the relevant Interest Period. Each Interest Amount shall be calculated by applying the Rate
of Interest and the Day Count Fraction (as defined below) to each Specified Denomination
and rounding the resulting figure [If the Specified Currency is Euro, insert: to the
nearest Euro 0.01, Euro 0.005 being rounded upwards] [If the Specified Currency is not
Euro, insert: to the nearest minimum unit of the Specified Currency, with 0.5 of such unit
being rounded upwards].

[(4)I[(5)] Notification of Rate of Interest and Interest Amount. The Calculation Agent will cause
the Rate of Interest, each Interest Amount for each Interest Period, each Interest Period
and the relevant Interest Payment Date to be notified to the Issuer [In the case of Notes
issued by MSBY, insert:, to the Guarantor] and to the Holders in accordance with § 12 as
soon as possible after their determination, but in no event later than the fourth [If
Calculation Agent is required to maintain a Specific Office in a Required Location,
insert: business day which is a business day at the place of the specified office of the
Calculation Agent] [If Calculation Agent is not required to maintain a Specific Office in
a Required Location, insert. [TARGET-] [London] Business Day] thereafter and, if
required by the rules of any stock exchange on which the Notes are from time to time
listed, to such stock exchange, as soon as possible after their determination, but in no
event later than the first day of the relevant Interest Period. Each Interest Amount and
Interest Payment Date so notified may subsequently be amended (or appropriate
alternative arrangements made by way of adjustment) without notice in the event of an
extension or shortening of the Interest Period. Any such amendment will be promptly
notified to any stock exchange on which the Notes are then listed and to the Holders in
accordance with § 12.

([51[6]1) "Day Count Fraction", in respect of the calculation of an amount for any period of time
(the "Calculation Period") means:

["Actual/Actual (ICMA)":

(@) where the Calculation Period is equal to or shorter than the Interest Period during
which it falls, the actual number of days in the Calculation Period divided by the
product of (i) the actual number of days in such Interest Period and (ii) the number of
Interest Periods in any calendar year; and

(b)  where the Calculation Period is longer than one Interest Period, the sum of: (i) the
actual number of days in such Calculation Period falling in the Interest Period in
which it begins divided by the product of (x) the actual number of days in such
Interest Period and (y) the number of Interest Periods in any year; and (ii) the actual
number of days in such Calculation Period falling in the next Interest Period divided
by the product of (x) the actual number of days in such Interest Period and (y) the
number of Interest Periods in any year.]
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["30/360"

the number of days in the Calculation Period divided by 360 (the number of days to be
calculated on the basis of a year of 360 days with twelve 30-day months (unless (i) the last
day of the Calculation Period is the 31st day of a month but the first day of the Calculation
Period is a day other than the 30th or 31st day of a month, in which case the month that
includes that last day shall not be considered to be shortened to a 30-day month, or (ii) the
last day of the Calculation Period is the last day of the month of February, in which case
the month of February shall not be considered to be lengthened to a 30-day month)).]

["30E/360" or "Eurobond Basis":

the number of days in the Calculation Period divided by 360 (unless, in the case of the final
Calculation Period, the Maturity Date is the last day of the month of February, in which
case the month of February shall not be considered to be lengthened to a 30-day month).]
["Actual/365" or "Actual/Actual (ISDA)":

the actual number of days in the Calculation Period divided by 365 (or, if any portion of the
Calculation Period falls in a leap year, the sum of (i) the actual number of days in that
portion of the Calculation Period falling in a leap year divided by 366 and (ii) the actual

number of days in that portion of the Calculation Period falling in a non-leap year divided by
365).]

["Actual/365 (Fixed)":
the actual number of days in the Calculation Period divided by 365.]
["Actual/360":

the actual number of days in the Calculation Period divided by 360.]

([61[7)]) If the Issuer for any reason fails to render any payment in respect of the Notes when

(1)

due, interest shall continue to accrue at the default rate established by statutory law on the
outstanding amount from, and, including, the due date to, but excluding, the day on which
such payment is received by or on behalf of the Holders.

§4
(Redemption)

Final Redemption. The Notes shall be redeemed at their Final Redemption Amount (as
defined below) on [In the case of a specified Maturity Date, insert: [maturity date]**] [In
the case of a Redemption Month insert: the Interest Payment Date falling in
[redemption month and year]] (the "Maturity Date").

Tax Call. Each Note shall be redeemed at the Optional Redemption Amount [If accrued
interest shall be paid separately, insert: together with interest accrued to the date fixed
for redemption in accordance with the Day Count Fraction] at the option of the Issuer in
whole, but not in part, at any time, on giving not less than 30 days' notice to the Holders
(which notice shall be irrevocable) by settlement in cash in accordance with §5 if a Tax
Event occurs whereby "Tax Event" means that; (i) on the occasion of the next payment or
delivery due under the Notes, the Issuer [If Notes are issued by MSBYV, insert. or the
Guarantor] has or will become obliged to pay additional amounts as provided or referred to
in §6 as a result of any change in, or amendment to, the laws or regulations of any

*In case of multi-issuances, insert relevant table which sets out the relevant Maturity Date for each Series of Notes.
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jurisdiction where the Issuer has its registered office [If Notes are issued by MSBY,
insert. and where the Guarantor has its registered office], where the Fiscal Agent (as set
out in § 9) and the Paying Agent (as set out in § 9) has its registered office, respectively,
and any jurisdiction where the Notes have been publicly offered and the United States of
America or any political subdivision or any authority thereof or therein having power to tax
(each a "Taxing Jurisdiction"), or any change in the application or official interpretation of
such laws or regulations, which change or amendment becomes effective on or after the
Issue Date; and (ii) such obligation cannot be avoided by the Issuer [If Notes are issued
by MSBY, insert: or the Guarantor] taking reasonable measures (but no Substitution of the
Issuer pursuant to §10) available to it. Before the publication of any notice of redemption
pursuant to this paragraph, the Issuer shall deliver to the Fiscal Agent a certificate signed
by an executive director of the Issuer stating that the Issuer is entitled to effect such
redemption and setting forth a statement of facts showing that the conditions precedent to
the right of the Issuer so to redeem have occurred, and an opinion of independent legal or
tax advisers of recognised standing to the effect that the Issuer [If Notes are issued by
MSBYV, insert. or the Guarantor] has or will become obliged to pay such additional
amounts as a result of such change or amendment.]

[In the case of a call right and/or an automatic early redemption, insert:

©)

[Issuer's Calll[and][Automatic Early Redemption].

[If issuer has a call right, insert. The Issuer may redeem all or some only of the Notes
then outstanding on [call redemption dates] (each a "Call Redemption Date") at the Call
Redemption Amount (as defined below) [If accrued interest shall be paid separately,
insert: together, with any interest accrued to, but excluding, the relevant Call Redemption
Date in accordance with the Day Count Fraction] upon having given (i) not less than 5 days
notice to the Holders in accordance with §12 (which notice shall be irrevocable and shall
specify the Call Redemption Date fixed for redemption). Any such redemption can be
exercised on [call exercise dates] (each an "Call Exercise Date").]

[If an Automatic Early Redemption applies, insert: The Notes shall be redeemed on
[automatic early redemption date(s)] ([the] [each an] "Automatic Early Redemption
Date") at the Automatic Early Redemption Amount (as defined below) [If accrued interest
shall be paid separately, insert: together, with any interest accrued to, but excluding, the
relevant Automatic Early Redemption Date in accordance with the Day Count Fraction ] if
an Automatic Early Redemption Event has occurred, without the requirement of a specific
exercise notice by the Issuer. "Automatic Early Redemption Event" means [Automatic
Early Redemption Events]. The occurrence of an Automatic Early Redemption Event will
be notified to the Holders in accordance with §12.]]

[In the case of a put right, insert:

[(3)I[(4)] Holder's Put. The Issuer shall, upon the Holder giving not less than 15 nor more than 30

days' notice to the Issuer, redeem such Note on [put redemption date(s)] (each a "Put
Redemption Date") at the Put Redemption Amount [If accrued interest shall be paid
separately, insert: together with interest accrued to, but excluding, the Put Redemption
Date in accordance with the Day Count Fraction] against delivery of such Notes for the
Issuer or to its order. To exercise such option, the Holder must submit a duly completed put
exercise notice in the form obtainable from any Paying Agent or from the Issuer on [put
exercise date(s)] (each a "Put Exercise Date"). No option so exercised may be revoked
or withdrawn.]
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[In the case of early redemption following the occurrence of a Change in Law and/or
Hedging Disruption and/or Increased Cost of Hedging, insert:

[(ILDIL(B)1Early Redemption following the occurrence of a [Change in Law] [][and/or]
[Hedging Disruption][,1[and/or] [Increased Cost of Hedging]. The Issuer may redeem the
Notes at any time prior to the Maturity Date following the occurrence of [a Change in Law]
[and/or] [a Hedging Disruption] [and/or] [an Increased Cost of Hedging]. The Issuer will
redeem the Notes in whole (but not in part) on the second Business Day after the notice of
early redemption in accordance with §12 has been published and provided that such date
does not fall later than two Business Days prior to the Maturity Date (the "Early

Redemption Date") and will pay or cause to be paid the Optional Redemption Amount (as
defined below) [If accrued interest shall be paid separately, insert: together with
interest accrued to, but excluding, the Early Redemption Date in accordance with the Day
Count Fraction] in respect of such Notes to the relevant Holders for value on such Early
Redemption Date, subject to any applicable fiscal or other laws or regulations and subject
to and in accordance with these Terms and Conditions. Payments of any applicable taxes
and redemption expenses will be made by the relevant Holder and the Issuer shall not
have any liability in respect thereof.

Whereby:

['Change in Law" means that, on or after the Issue Date of the Notes (A) due to the
adoption of or any change in any applicable law or regulation (including, without limitation,
any tax law), or (B) due to the promulgation of or any change in the interpretation by any
court, tribunal or regulatory authority with competent jurisdiction of any applicable law or
regulation (including any action taken by a taxing authority), the Issuer determines in good
faith that it will incur a materially increased cost in performing its obligations under the
Notes (including, without limitation, due to any increase in tax liability, decrease in tax
benefit or other adverse effect on its tax position)][;1[.1[and]

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

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

[(DI)ILB)N(6)] Redemption Amounts. For the purposes of this §4 and §8, the following
applies:

[If automatic redemption amount applies, insert. The "Automatic Early Redemption
Amount" in respect of each Note shall be [automatic early redemption amount(s)].]

[If call redemption amount applies, insert. The "Call Redemption Amount" in respect
of each Note shall be [call redemption amount(s)].]
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The "Early Redemption Amount" in respect of each Note shall be its Specified
Denomination.

The "Final Redemption Amount" in respect of each Note shall be its Specified
Denomination.

The "Optional Redemption Amount" in respect of each Note is an amount determined by
the Determination Agent, acting in good faith and in a commercially reasonable manner, as
at such day as is selected by the Determination Agent (provided that such day is not more
than 15 days before the date fixed for redemption of the Notes), to be the amount per
Specified Denomination that a Qualified Financial Institution (as defined below) would
charge to assume all of the Issuer's payment and other obligations with respect to such
Note per Specified Denomination as if no Tax Event (as defined in §4 (2)) with regard to
such Note had occurred.

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

(1) A2 or higher by Standard & Poor's Ratings Services or any successor, or any other
comparable rating then used by that successor rating agency, or

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

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

[If put redemption amount applies, insert. The "Put Redemption Amount" in respect of
each Note shall be [put redemption amount(s)].]
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DEUTSCHE FASSUNG DER
EMISSIONSSPEZIFISCHEN EMISSIONSBEDINGUNGEN
FUR VARIABEL VERZINSLICHE SCHULDVERSCHREIBUNGEN

§3

(Zinsen)

(1) Zinszahlungstage.

(@)

(b)

Die Schuldverschreibungen werden in Ho6he ihres Nennbetrags ab dem
[Verzinsungsbeginn] (der "Verzinsungsbeginn") (einschlief3lich) bis zum ersten
Zinszahlungstag (ausschlieBlich) und danach von jedem Zinszahlungstag
(einschlief3lich) bis zum nachstfolgenden Zinszahlungstag (ausschlieRlich) verzinst.
Zinsen auf die Schuldverschreibungen sind an jedem Zinszahlungstag zahlbar.

"Zinszahlungstag" bezeichnet, vorbehaltlich einer Anpassung gemaf § 5 (2),
[Im Fall von "fest- zu variabel verzinslichen" Schuldverschreibungen einfiigen:

fir den Zeitraum, wahrend dem die Schuldverschreibungen mit einem festen
Zinssatz verzinst werden (der "Festzinssatz-Zeitraum"):

[den] [jeden] [festgelegte Zinszahlungstage] [eines jeden Kalenderjahres] bis zum
[letzten Zinszahlungstag des Festzinssatz-Zeitraums einfiigen] (einschlief3lich)

und fir den Zeitraum, wahrend dem die Schuldverschreibungen mit einem variablen
Zinssatz verzinst werden (der "Variable-Zinszeitraum"):

[Im Fall von festgelegten Zinszahlungstagen einfiigen: [den] [jeden] [festgelegte
Zinszahlungstage] [eines jeden Kalenderjahres], beginnend mit [erster
Zinszahlungstag, der in den Variablen-Zinszeitraum féllf] bis zum [letzten
Zinszahlungstag des Variablen-Zeitraums einfiigen] (einschlief3lich).]

[Im Fall von festgelegten Zinsperioden einfiigen: jeweils den Tag, der [Anzahl]
[Wochen] [Monate] [andere festgelegte Zeitrdume] nach dem vorausgehenden
Zinszahlungstag liegt, beginnend mit [erster Zinszahlungstag, der in den
Variablen-Zinszeitraum féllt].]

[Im Fall von Actual/Actual (ICMA) einfiigen: Die Anzahl der Feststellungstermine
im Kalenderjahr (jeweils ein "ICMA Feststellungstermin") betragt [Anzahl der
regulédren Zinszahlungstage im Kalenderjahr].]]

[Im Fall von nicht "fest- zu variabel verzinslichen" Schuldverschreibungen
einfiigen:

[Im Fall von festgelegten Zinszahlungstagen einfiigen:

[Im Fall von festgelegten Zinszahlungstagen ohne ersten langen/kurzen Kupon
einfiigen: jeden [festgelegte Zinszahlungstage] eines jeden Kalenderjahres [sowie
der Falligkeitstag].]

[Im Fall von festgelegten Zinszahlungstagen mit einem ersten langen/kurzen
Kupon einfiigen: den [erster Zinszahlungstag] und danach [jeden][den]
[festgelegte(r) Zinszahlungstag(e)] eines jeden Kalenderjahres.]
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[Im Fall von festgelegten Zinsperioden einfiigen: jeweils den Tag, der [Anzahl]
[Wochen] [Monate] [andere festgelegte Zeitrdume] nach dem vorausgehenden
Zinszahlungstag liegt, oder im Falle des ersten Zinszahlungstages, nach dem
Verzinsungsbeginn liegt.]]

[Im Fall von bereinigter (clean) Preisstellung im Sekunddrmarkthandel
einfiigen: Bei etwaigen Sekundarmarktgeschaften werden aufgelaufene Zinsen im
Einklang mit dem Zinstagequotienten (wie nachstehend definiert) berechnet.]

[Im Fall von nicht bereinigter (dirty) Preisstellung im Sekunddrmarkthandel
einfiigen: Es wird bei etwaigen Sekundarmarktgeschaften keine Zahlung im
Hinblick auf aufgelaufene Zinsen erfolgen. Diese werden im laufenden Handelspreis
der Schuldverschreibungen reflektiert.]

Zinssatz.

[Im Fall von "fest- zu variabel verzinslichen" Schuldverschreibungen einfiigen:

Der Zinssatz (der "Zinssatz") fur den Festzinssatz-Zeitraum ist fur jede innerhalb des
Festzinssatz-Zeitraums liegende Zinsperiode (wie nachstehend definiert) [Festzinssatz] %
per annum.

Der Zinssatz fir den Variablen-Zinszeitraum ist fir jede innerhalb des Variablen-
Zinszeitraums liegende Zinsperiode, sofern nachstehend nichts Abweichendes bestimmt
wird,

[Im Fall von Reverse Floating Schuldverschreibungen einfiigen:
[Ausgangszinssatzzs] % per annum abzuglich] [der][des] Referenzsatz[es] (wie
nachstehend definiert)

[Im Fall eines Faktors einfiigen:, multipliziert mit [Faktor]] [Im Fall einer Marge
einfiigen:, [zuzlglich] [abziiglich] der Marge (wie nachstehend definiert)].]

[Im Fall von nicht "fest- zu variabel verzinslichen" Schuldverschreibungen einfiigen:

Der Zinssatz (der "Zinssatz") fir jede Zinsperiode (wie nachstehend definiert) ist, sofern
nachstehend nichts Abweichendes bestimmt wird,

[Im Fall von Reverse Floating Schuldverschreibungen einfiigen:
[Ausgangszinssatz’] % per annum abzuglich] [der][des] Referenzsatz[es] (wie
nachstehend definiert)

[Im Fall eines Faktors einfiigen:, multipliziert mit [Faktor]] [Im Fall einer Marge
einfiigen:, [zuzlglich] [abziiglich] der Marge (wie nachstehend definiert)].]

[Im Fall einer Marge einfiigen: Die "Marge" betragt [Zahl] % per annum.]

%5 Bei einem moglichen negativen Zinssatz ist an die Einfligung eines Mindestzinssatzes von Null zu
denken.
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[Im Fall von Schuldverschreibungen, die nicht Constant Maturity Swap variabel
verzinsliche Schuldverschreibungen sind, einfiigen:

"Referenzsatz" bezeichnet, entweder

(@) den [o]-Monats-[EURIBOR®-] [e]-[LIBOR-] [Referenzsatz] Angebotssatz (wenn nur
ein Angebotssatz auf der Bildschirmseite (wie nachstehend definiert) angezeigt ist),
oder

(b) das arithmetische Mittel (falls erforderlich, auf- oder abgerundet auf das nachste ein
[Falls der Referenzsatz EURIBOR® ist einfiigen: Tausendstel Prozent, wobei
0,0005] [Falls der Referenzsatz nicht EURIBOR® st einfiigen:
Hunderttausendstel Prozent, wobei 0,000005] [Falls der Referenzsatz weder
EURIBOR® noch LIBOR ist, maBgebliche Rundungsvorschriften einfiigen]
aufgerundet wird) der Angebotssatze,

(ausgedrickt als Prozentsatz per annum) fir Einlagen in der festgelegten Wahrung fur die
jeweilige Zinsperiode, der bzw. die auf der Bildschirmseite am Zinsfestlegungstag (wie
nachstehend definiert) gegen [Uhrzeit einfiigen] ([Brisseler] [Londoner] [e] Ortszeit)
angezeigt werden, wobei alle Festlegungen durch die Festlegungsstelle erfolgen.

Wenn im vorstehenden Fall (b) auf der maRgeblichen Bildschirmseite fiinf oder mehr
Angebotssatze angezeigt werden, werden der hoéchste (falls mehr als ein solcher
Hochstsatz angezeigt wird, nur einer dieser Satze) und der niedrigste (falls mehr als ein
solcher Niedrigstsatz angezeigt wird, nur einer dieser Satze) von der Festlegungsstelle flr
die Bestimmung des arithmetischen Mittels der Angebotssatze (das wie vorstehend
beschrieben auf- oder abgerundet wird) auler Acht gelassen; diese Regel gilt
entsprechend fir diesen gesamten Absatz (2).]

[Im Fall von CMS variabel verzinslichen Schuldverschreibungen einfiigen:
"Referenzsatz" bezeichnet

den als Jahressatz ausgedriickte[n] [maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-
[Euro/[andere Wiéhrung]]-Swapsatz[es] (der "[maBgebliche Anzahl von Jahren]-
Jahres-Swapsatz"), der auf der Bildschirmseite am Zinsfestlegungstag (wie nachstehend
definiert) gegen [Uhrzeit einfiigen] ([Frankfurter] [zutreffender anderer Ort] Ortszeit])
angezeigt wird, wobei alle Festlegungen durch die Festlegungsstelle erfolgen.]

"Zinsperiode" bezeichnet den Zeitraum von dem Verzinsungsbeginn (einschlief3lich) bis
zum ersten Zinszahlungstag (ausschlieBlich) bzw. von jedem Zinszahlungstag
(einschlief3lich) bis zum jeweils darauffolgenden Zinszahlungstag (ausschlieflich).

"Zinsfestlegungstag" bezeichnet den [zweiten] [zutreffende andere Zahl von Tagen]
[TARGET-] [Londoner] [zutreffender anderer Orf] Geschaftstag vor [Beginn] [Ablauf] der
jeweiligen Zinsperiode. [Im Fall eines TARGET-Geschiftstages einfiigen: "TARGET-
Geschaftstag" bezeichnet einen Tag, an dem TARGET (Trans-European Automated Real-
Time Gross Settlement Express Transfer System 2) betriebsbereit ist.] [Im Fall eines
anderen Geschiftstages als eines TARGET-Geschiftstages einfiigen: "[Londoner]
[zutreffenden anderen Ort] Geschiftstag" bezeichnet einen Tag (auller einem Samstag
oder Sonntag), an dem Geschaftsbanken in [London] [zutreffender anderer Ort] fur
Geschafte (einschliellich Devisen- und Sortengeschafte) gedffnet sind.

"Bildschirmseite" bedeutet [Bildschirmseite].
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[Falls Ersatzfeststellung des Referenzsatzes bei Stérungen anders als im guten
Glauben der Festlegungsstelle, einfiigen:

[Im Fall von Schuldverschreibungen, die nicht CMS variabel verzinsliche
Schuldverschreibungen sind, einfiigen:

Sollte die maRgebliche Bildschirmseite nicht zur Verfugung stehen, oder wird im Fall von
(a) kein Angebotssatz, oder werden im Fall von (b) weniger als drei Angebotssatze
angezeigt (dort jeweils zur genannten Zeit), wird die Festlegungsstelle von den [Londoner]
[zutreffender anderer Orf] Hauptniederlassungen jeder der Referenzbanken (wie
nachstehend definiert) [in der Euro-Zone] deren jeweilige Angebotssatze (jeweils als
Prozentsatz per annum ausgedriickt) fir Einlagen in der festgelegten Wahrung fiir die
betreffende Zinsperiode gegeniiber fihrenden Banken im [Londoner] [zutreffender
anderer Orft] Interbanken-Markt [in der Euro-Zone] um ca. [Uhrzeit einfiigen] ([Londoner]
[Brisseler] [e] Ortszeit) am Zinsfestlegungstag anfordern. Falls zwei oder mehr
Referenzbanken der Festlegungsstelle solche Angebotssatze nennen, ist der Referenzsatz
fur die betreffende Zinsperiode das arithmetische Mittel (falls erforderlich, auf- oder
abgerundet auf das nachste ein [Falls der Referenzsatz EURIBOR® ist einfiigen:
Tausendstel Prozent, wobei 0,0005] [Falls der Referenzsatz nicht EURIBOR"™ ist
einfiigen: Hunderttausendstel Prozent, wobei 0,000005] [Falls der Referenzsatz weder
EURIBOR® noch LIBOR ist, maBgebliche Rundungsvorschriften einfiigen]
aufgerundet wird) dieser Angebotssatze, wobei alle Festlegungen durch die
Festlegungsstelle erfolgen.

Falls an einem Zinsfestlegungstag nur eine oder keine der Referenzbanken der
Festlegungsstelle solche im vorstehenden Absatz beschriebenen Angebotssatze nennt, ist
der Referenzsatz fur die betreffende Zinsperiode der Satz per annum, den die
Festlegungsstelle als das arithmetische Mittel (falls erforderlich, auf- oder abgerundet auf
das nachste ein [Falls der Referenzsatz EURIBOR® ist einfiigen: Tausendstel Prozent,
wobei 0,0005] [Falls der Referenzsatz nicht EURIBOR® st einfiigen:
Hunderttausendstel Prozent, wobei 0,000005] [Falls der Referenzsatz weder EURIBOR®
noch LIBOR ist, maBRgebliche Rundungsvorschriften einfiigen] aufgerundet wird) der
Angebotssatze ermittelt, die die Referenzbanken bzw. zwei oder mehrere von ihnen der
Festlegungsstelle auf deren Anfrage als den jeweiligen Satz nennen, zu dem ihnen um ca.
[Uhrzeit einfiigen] ([Brisseler] [Londoner] [e] Ortszeit) an dem betreffenden
Zinsfestlegungstag Einlagen in der festgelegten Wahrung fiir die betreffende Zinsperiode
von fiihrenden Banken im [Londoner] [zutreffenden anderen Orf] Interbanken-Markt [in
der Euro-Zone] angeboten werden; falls weniger als zwei der Referenzbanken der
Festlegungsstelle solche Angebotssatze nennen, dann ist der Referenzsatz fir die
betreffende Zinsperiode der Angebotssatz fur Einlagen in der festgelegten Wahrung fur die
betreffende Zinsperiode oder das arithmetische Mittel (gerundet wie oben beschrieben) der
Angebotssatze fur Einlagen in der festgelegten Wéahrung fir die betreffende Zinsperiode,
den bzw. die eine oder mehrere Banken (die nach Ansicht der Festlegungsstelle und der
Emittentin fir diesen Zweck geeignet sind) der Festlegungsstelle als Satze bekannt geben,
die sie an dem betreffenden Zinsfestlegungstag gegeniiber fiihrenden Banken am
[Londoner] [zutreffenden anderen Orf] Interbanken-Markt [in der Euro-Zone] nennen
(bzw. den diese Banken gegenuber der Festlegungsstelle nennen). Fir den Fall, dass der
Referenzsatz nicht gemal den vorstehenden Bestimmungen dieses Absatzes ermittelt
werden kann, ist der Referenzsatz der Angebotssatz oder das arithmetische Mittel der
Angebotssatze auf der Bildschirmseite, wie vorstehend beschrieben, an dem letzten Tag
vor dem Zinsfestlegungstag, an dem diese Angebotssatze angezeigt wurden.

"Referenzbanken” bezeichnen [Referenzbanken] [Falls keine anderen Referenzbanken
bestimmt werden einfiigen: im vorstehenden Fall (a) diejenigen Niederlassungen von
vier derjenigen Banken, deren Angebotssatze zur Ermittlung des maRgeblichen
Angebotssatzes zu dem Zeitpunkt benutzt wurden, als solch ein Angebot letztmals auf der
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malfdgeblichen Bildschirmseite angezeigt wurde, und im vorstehenden Fall (b) diejenigen
Banken, deren Angebotssatze zuletzt zu dem Zeitpunkt auf der mafgeblichen
Bildschirmseite angezeigt wurden, als nicht weniger als drei solcher Angebotssatze
angezeigt wurden].]

[Im Fall von CMS variabel verzinslichen Schuldverschreibungen einfiigen:

Sollte die mafgebliche Bildschirmseite nicht zur Verfigung stehen oder wird zu der
genannten Zeit kein [maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatz angezeigt, wird
die Festlegungsstelle von den Referenzbanken (wie nachstehend definiert) deren jeweilige
[maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatze gegenlber fiihrenden Banken im
Interbanken-Swapmarkt in der Euro-Zone (um ca. [Uhrzeit einfiigen] ([Frankfurter]
[zutreffender anderer Ort] Ortszeit) am Zinsfestlegungstag anfordern. Falls zwei oder
mehr Referenzbanken der Festlegungsstelle solche [maBgebliche Anzahl von Jahren]-
Jahres-Swapsatze nennen, ist der Referenzsatz fir die betreffende Zinsperiode das
arithmetische Mittel (falls erforderlich, auf- oder abgerundet auf das nachste ein
Tausendstel Prozent, wobei 0,0005 aufgerundet wird) dieser [maBgebliche Anzahl von
Jahren]-Jahres-Swapsatze, wobei alle Festlegungen durch die Festlegungsstelle erfolgen.

Falls an einem Zinsfestlegungstag nur eine oder keine der Referenzbanken der
Festlegungsstelle solche im vorstehenden Absatz beschriebenen [maBgebliche Anzahl
von Jahren]-Jahres-Swapsatze nennt, ist der Referenzsatz fiir die betreffende Zinsperiode
der Satz per annum, den die Festlegungsstelle als das arithmetische Mittel (falls
erforderlich, auf- oder abgerundet auf das nachste ein Tausendstel Prozent, wobei 0,0005
aufgerundet wird) der [maBBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatze ermittelt, die
die Referenzbanken bzw. zwei oder mehrere von ihnen der Festlegungsstelle auf deren
Anfrage als den jeweiligen Satz nennen, zu dem ihnen um ca. [Uhrzeit einfiigen] Uhr
([Frankfurter] [zutreffender anderer Orf] Ortszeit) an dem betreffenden
Zinsfestlegungstag von fuihrenden Banken im Interbanken-Swapmarkt in der Euro-Zone
angeboten werden; falls weniger als zwei der Referenzbanken der Festlegungsstelle
solche [maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatze nennen, dann soll der
Referenzsatz fir die betreffende Zinsperiode der [maBgebliche Anzahl von Jahren]-
Jahres-Swapsatz oder das arithmetische Mittel (gerundet wie oben beschrieben) der
[maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatze sein, den bzw. die eine oder
mehrere Banken (die nach Ansicht der Festlegungsstelle und der Emittentin fir diesen
Zweck geeignet sind) der Festlegungsstelle als Satze bekannt geben, die sie an dem
betreffenden Zinsfestlegungstag gegentber fihrenden Banken am Interbanken-Swapmarkt
in der Euro-Zone nennen (bzw. den diese Banken gegenlber der Festlegungsstelle
nennen. FuUr den Fall, dass der Referenzsatz nicht gemaR den vorstehenden
Bestimmungen dieses Absatzes ermittelt werden kann, ist der Referenzsatz der
[maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatz oder das arithmetische Mittel der
[maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatze auf der Bildschirmseite, wie
vorstehend beschrieben, an dem letzten Tag vor dem Zinsfestlegungstag, an dem die
[maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatze angezeigt wurden.

"Referenzbanken" bezeichnen [Referenzbanken] [Falls keine anderen Referenzbanken
bestimmt werden einfiigen: diejenigen Niederlassungen von mindestens vier derjenigen
Banken im Swapmarkt, deren [maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatze zur
Ermittlung des maRgeblichen [maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatzes zu
dem Zeitpunkt benutzt wurden, als solch ein [maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-
Swapsatz letztmals auf der mafigeblichen Bildschirmseite angezeigt wurde].]

[Im Fall des Interbanken-Marktes in der Euro-Zone einfiigen: "Euro-Zone" bezeichnet
das Gebiet derjenigen Mitgliedstaaten der Europaischen Union, die die einheitliche
Wahrung zu Beginn der Dritten Phase der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion
eingefiihrt haben oder jeweils einfiihren werden, die in der Verordnung (EG) Nr. 974/98
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des Rates vom 3. Mai 1998 Uber die Einfihrung des Euro in ihrer aktuellsten Fassung
definiert ist.]]

[Falls Ersatzfeststellung des Referenzsatzes bei Stérungen im guten Glauben der
Festlegungsstelle, einfiigen:

Falls die Festlegungsstelle in gutem Glauben feststellt, dass der Referenzsatz auf der
Bildschirmseite nicht verfligbar ist oder nachhaltig falsch ist oder wesentlich von einem
Wert abweicht, der durch eine andere Quelle veréffentlicht wurde, die von der
Festlegungsstelle ausgesucht wurde und die generell als verlassliche Quelle im Bereich
des Kapitalmarktes anerkannt ist, wird die Festlegungsstelle den Referenzsatz in
Ubereinstimmung mit anerkannten Marktpraktiken unter Berlicksichtigung von o&ffentlich
verfligbaren Informationen zum Referenzsatz in gutem Glauben festlegen.]

[Falls ein Mindest- und/oder Hochstzinssatz gilt, einfiigen:
(3) [Mindest-] [und] [Hbchst-] Zinssatz.

[Falls ein Mindestzinssatz gilt einfligen: \Wenn der gemafl den obigen Bestimmungen
fir eine Zinsperiode ermittelte Zinssatz niedriger ist als der Mindestzinssatz, so ist der
Zinssatz fir diese Zinsperiode der Mindestzinssatz.

"Mindestzinssatz" bedeutet [Mindestzinssatz einfiigen].]

[Falls die Schuldverschreibungen keine Reverse Floating Schuldverschreibungen
sind und ein Héchstzinssatz anwendbar ist einfiigen: Wenn der gemaly den obigen
Bestimmungen fur eine Zinsperiode ermittelte Zinssatz hoher ist als der Hochstzinssatz, so
ist der Zinssatz fir diese Zinsperiode der Héchstzinssatz.

"Hoéchstzinssatz" bedeutet [Héchstzinssatz einfiigen].]]

[(3)1[(4)] Zinsbetrag. Die Berechnungsstelle wird zu oder baldméglichst nach jedem Zeitpunkt,
an dem der Zinssatz zu bestimmen ist, den auf die Schuldverschreibungen zahlbaren
Zinsbetrag in Bezug auf jeden Nennbetrag (der "Zinsbetrag") flr die entsprechende
Zinsperiode berechnen. Der Zinsbetrag wird ermittelt, indem der Zinssatz und der
Zinstagequotient (wie nachstehend definiert) auf jeden Nennbetrag angewendet werden,
wobei der resultierende Betrag [Falls die festgelegte Wéahrung Euro ist einfiigen: auf
den nachsten Euro 0,01 auf- oder abgerundet wird, wobei Euro 0,005 aufgerundet werden]
[Falls die festgelegte Wéhrung nicht Euro ist einfiigen: auf die kleinste Einheit der
festgelegten Wahrung auf- oder abgerundet wird, wobei 0,5 solcher Einheiten aufgerundet
werden].

[ D15 Mitteilungen von Zinssatz und Zinsbetrag. Die Berechnungsstelle wird veranlassen,
dass der Zinssatz, der Zinsbetrag fir die jeweilige Zinsperiode, die jeweilige Zinsperiode
und der relevante Zinszahlungstag der Emittentin [Im Fall von Schuldverschreibungen,
die von MSBV begeben werden, einfiigen:, der Garantin] und den Glaubigern gemafn
§ 12 baldmoéglichst, aber keinesfalls spater als am vierten auf die Berechnung jeweils
folgenden [Falls die Berechnungsstelle eine bezeichnete Geschiftsstelle an einem
vorgeschriebenen Ort zu unterhalten hat einfiigen: Geschaftstag, der ein Geschaftstag
am Ort der bezeichneten Geschéftsstelle der Berechnungsstelle ist]] [Falls die
Berechnungsstelle keine bezeichnete Geschéftsstelle an einem vorgeschriebenen
Ort zu unterhalten hat einfiigen: [TARGET-] [Londoner] Geschaftstag] und jeder Borse,
an der die betreffenden Schuldverschreibungen zu diesem Zeitpunkt notiert sind und deren
Regeln eine Mitteilung an die Bdrse verlangen, umgehend, aber keinesfalls spater als zu
Beginn der jeweiligen Zinsperiode mitgeteilt werden. Im Falle einer Verlangerung oder
Verkurzung der Zinsperiode kdnnen der mitgeteilte Zinsbetrag und Zinszahlungstag ohne
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Vorankiindigung nachtraglich angepasst (oder andere geeignete Anpassungsregelungen
getroffen) werden. Jede solche Anpassung wird umgehend allen Borsen, an denen die
Schuldverschreibungen zu diesem Zeitpunkt notiert sind, sowie den Glaubigern geman
§ 12 mitgeteilt.

([51[6]1) "Zinstagequotient" bezeichnet im Hinblick auf die Berechnung eines Betrages fur
einen beliebigen Zeitraum (der "Zinsberechnungszeitraum"):

["actual/actual (ICMA)":

(a) Falls der Zinsberechnungszeitraum gleich oder kirzer als die Zinsperiode ist,
innerhalb welche er fallt, die tatsachliche Anzahl von Tagen im
Zinsberechnungszeitraum, dividiert durch das Produkt (i) der tatsachlichen Anzahl
von Tagen in der jeweiligen Zinsperiode und (ii) der Anzahl der Zinsperioden in
einem Jahr.

(b)  Falls der Zinsberechnungszeitraum langer als eine Zinsperiode ist, die Summe: (i)
der tatséchlichen Anzahl von Tagen in demjenigen Zinsberechnungszeitraum, der in
die Zinsperiode fallt, in der er beginnt, geteilt durch das Produkt aus (x) der
tatsachlichen Anzahl von Tagen in dieser Zinsperiode und (y) der Anzahl von
Zinsperioden in einem Jahr, und (ii) der tatsdchlichen Anzahl von Tagen in
demjenigen Zinsberechnungszeitraum, der in die nachste Zinsperiode fallt, geteilt
durch das Produkt aus (x) der tatsachlichen Anzahl von Tagen in dieser Zinsperiode
und (y) der Anzahl von Zinsperioden in einem Jahr.]

["30/360":

Die Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 360 (wobei die Anzahl
der Tage auf der Grundlage eines Jahres von 360 mit zwdIf Monaten zu 30 Tagen zu
ermitteln ist (es sei denn, (i) der letzte Tag des Zinsberechnungszeitraumes fallt auf den
31. Tag eines Monats, wahrend der erste Tag des Zinsberechnungszeitraumes weder auf
den 30. noch auf den 31. Tag eines Monats fallt, wobei in diesem Fall der diesen Tag
enthaltende Monat nicht als ein auf 30 Tage gekurzter Monat zu behandeln ist, oder (ii) der
letzte Tag des Zinsberechnungszeitraumes fallt auf den letzten Tag des Monats Februar,
wobei in diesem Fall der Monat Februar nicht als ein auf 30 Tage verlangerter Monat zu
behandeln ist)).]

["30E/360" oder "Eurobond Basis":

Die Anzahl der Tage im Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 360 (es sei denn, im Fall
des letzten Zinsberechnungszeitraumes fallt der Falligkeitstag auf den letzten Tag des
Monats Februar, in welchem Fall der Monat Februar als nicht auf einen Monat von 30
Tagen verlangert gilt).]

["Actual/365" oder "Actual/Actual (ISDA)":

Die tatsachliche Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum, dividiert durch 365 (oder,
falls ein Teil dieses Zinsberechnungszeitraumes in ein Schaltjahr fallt, die Summe aus (i)
der tatsdchlichen Anzahl der in das Schaltjahr fallenden Tage des
Zinsberechnungszeitraumes dividiert durch 366 und (ii) die tatsachliche Anzahl der nicht in
das Schaltjahre fallenden Tage des Zinsberechnungszeitraumes dividiert durch 365).]

["Actual/365 (Fixed)":

Die tatsachliche Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 365.]
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["Actual/360":

Die tatsachliche Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum, dividiert durch 360.]

(Ie17))) Wenn die Emittentin eine féallige Zahlung auf die Schuldverschreibungen aus

(1)

()

irgendeinem Grund nicht leistet, wird der ausstehende Betrag von dem Falligkeitstag
(einschlief3lich) bis zum Tag der vollstadndig Zahlung an die Glaubiger (ausschlieRlich) mit
dem gesetzlich bestimmten Verzugszins verzinst.

§4
(Riickzahlung)

Riickzahlung bei Endfélligkeit. Die Schuldverschreibungen werden zu ihrem
Ruckzahlungsbetrag (wie nachstehend definiert) am [Bei festgelegtem Fiélligkeitstag:
[Félligkeitstag]ze] [Bei Riickzahlungsmonat einfiigen: Zinszahlungstag, der in den
[Riickzahlungsmonat und Jahr] fallt] (der "Falligkeitstag") zurlickgezahlt.

Vorzeitige Rickzahlung aus steuerlichen Griinden. Jede Schuldverschreibung kann auf
Wunsch der Emittentin vollstandig, aber nicht teilweise jederzeit zu ihrem
Wahliriickzahlungsbetrag [Falls aufgelaufene Zinsen separat gezahlt werden, einfiigen:
einschlieBlich der im Einklang mit dem Zinstagequotienten bis zu dem fiir die Riickzahlung
festgelegten Tag aufgelaufenen Zinsen] durch Barausgleich gemaR §5 zuriickgezahlt
werden, nachdem die Emittentin die Glaubiger mindestens 30 Tage zuvor (ber die
entsprechende Absicht unwiderruflich informiert hat, vorausgesetzt ein Steuerereignis ist
eingetreten, wobei "Steuerereignis" bedeutet, dass (i) die Emittentin [Falls
Schuldverschreibungen von MSBV begeben werden, einfiigen: oder die Garantin] zum
nachstfolgenden Termin einer falligen Zahlung bzw. Lieferung unter den
Schuldverschreibungen verpflichtet ist, bzw. dazu verpflichtet sein wird, in Folge einer
Anderung oder Ergénzung der Gesetze und Verordnungen einer Rechtsordnung, in der die
Emittentin [Falls Schuldverschreibungen von MSBV begeben werden, einfiigen: und
die Garantin] ihren Sitz hat, einer Rechtsordnung, in der jeweils die Hauptzahistelle (wie in
§ 9 angegeben) und die Zahistelle (wie in § 9 angegeben) ihren Sitz hat, und einer
Rechtsordnung, in der die Schuldverschreibungen 6ffentlich angeboten worden sind, und
den Vereinigten Staaten von Amerika (jeweils eine "Steuerjurisdiktion") oder einer jeweils
zur Steuererhebung erméchtigten Gebietskdrperschaft oder Behérde, oder Anderungen in
der Anwendung oder offiziellen Auslegung solcher Gesetze und Verordnungen, sofern die
entsprechende Anderung am oder nach dem Begebungstag wirksam wird, zusatzliche
Betrage gemall §6 zu zahlen, und (ii) eine solche Verpflichtung seitens der Emittentin
[Falls Schuldverschreibungen/von MSBV begeben werden, einfiigen: oder der
Garantin] nicht durch angemessene ihr zur Verfugung stehenden MaRnahmen vermieden
werden kann (jedoch nicht durch Ersetzung der Emittentin gemaR §10). Vor Bekanntgabe
einer Mitteilung Uber eine Rlckzahlung gemaR diesen Bestimmungen hat die Emittentin
der Hauptzahlstelle eine von einem Mitglied der Geschaftsfihrung der Emittentin
unterzeichnete Bescheinigung zukommen zu lassen, der zufolge die Emittentin berechtigt
ist, eine entsprechende Ruckzahlung zu leisten, und in der nachvollziehbar dargelegt ist,
dass die Bedingungen fiir das Recht der Emittentin zur Riickzahlung gemaf diesen
Bestimmungen erflllt sind; zusatzlich hat die Emittentin ein von unabhangigen Rechts-
oder Steuerberatern erstelltes Gutachten vorzulegen, demzufolge die Emittentin [Falls
Schuldverschreibungen von MSBV begeben werden, einfiigen: oder die Garantin] in
Folge einer entsprechenden Anderung oder Ergédnzung zur Zahlung zusétzlicher Betrage
verpflichtet ist oder sein wird.]

26

Im Fall von Multi-Emissionen, maR3gebliche Tabelle einfligen, die den maRgeblichen Falligkeitstag fir jede Serie von
Schulderschreibungen beinhaltet.
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[Bei vorzeitiger Riickzahlung nach Wahl der Emittentin oder automatischer vorzeitiger
Riickzahlung einfiigen:

®)

[Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der Emittentin] [und] [automatische vorzeitige
Riickzahlung].

[Wenn die Emittentin ein vorzeitiges Riickzahlungsrecht hat, einfiigen: Es steht der
Emittentin frei, an einem [Riickzahlungstage (Call)] (jeweils ein " Riickzahlungstag
(Call)') die Schuldverschreibungen vollstindig oder teilweise zu ihrem
Rickzahlungsbetrag (Call) (wie nachstehend definiert) [Falls aufgelaufene Zinsen
separat gezahlt werden, einfiigen: zzgl. bis zum Rickzahlungstag (Call) aufgelaufener
Zinsen im Einklang mit dem Zinstagequotienten] zuriickzuzahlen, nachdem sie die
Glaubiger mindestens fiinf Tage zuvor gemal §12 benachrichtigt hat (wobei diese
Erklarung unwiderruflich ist und den fir die Rickzahlung der Schuldverschreibungen
festgelegten Vorzeitigen Rickzahlungstag enthalten missen). Jede Rickzahlung kann am
[Ausiibungstag (Call)] (jeweils ein "Ausiibungstag (Call)") ausgetibt werden.]

[Falls eine automatische vorzeitige Riickzahlung erfolgt, einfiigen: Die
Schuldverschreibungen werden zu ihrem Automatischen Vorzeitigen Ruckzahlungsbetrag
(wie nachstehend definiert) [Falls aufgelaufene Zinsen separat gezahlt werden,
einfiigen: zzgl. bis zum Automatischen Vorzeitigen Riickzahlungstag (ausschlief3lich) im
Einklang mit dem Zinstagequotienten aufgelaufener Zinsen] am [Automatischen
Vorzeitigen Riickzahlungstag(e)] ([der] [jeweils ein] "Automatischer Vorzeitiger
Riickzahlungstag") zurlickgezahlt, wenn ein Automatisches Vorzeitiges
Ruckzahlungsereignis eingetreten ist, ohne, dass es der Abgabe einer ausdriicklichen
Kindigungserklarung durch die Emittentin bedarf. Ein "Automatisches Vorzeitiges
Rickzahlungsereignis" ist [Automatisches Vorzeitiges Riickzahlungsereignis]. Der
Eintritt eines Automatischen Vorzeitigen Rlckzahlungsereignisses wird den Glaubigern
nachtraglich unverzuglich gemaR §12 mitgeteilt.]]

[Bei einem Put-Recht einfiigen:

[(3)1[(4)] Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der Gldubiger. Die Emittentin hat, sofern ein

Glaubiger der Emittentin seine entsprechende Absicht mindestens 15 und héchstens 30
Tage im Voraus mitteilt, die entsprechenden Schuldverschreibungen am
[Riickzahlungstag (Put) bzw. Riickzahlungstage (Put)] (jeweils ein "Riickzahlungstag
(Put)") zu ihrem Rickzahlungsbetrag (Put) [Falls aufgelaufene Zinsen separat gezahlt
werden, einfiigen: zzgl. bis zum Rickzahlungstag (Put) (ausschlieflich) im Einklang mit
dem Zinstagequotienten aufgelaufener Zinsen] =zurlckzuzahlen. Um dieses Recht
auszuuben, muss der Glaubiger am [Ausiibungstag (Put)] (jeweils ein "Ausiibungstag
(Put)") eine ordnungsgemaf ausgefillte Putausiibungserklarung in der bei jeder Zahlstelle
oder der Emittentin erhaltlichen Form abgeben. Der Widerruf einer erfolgten Auslbung
dieses Rechts ist nicht mdglich.]

[Bei Vorzeitiger Riickzahlung infolge von Rechtsédnderungen und/oder Hedging-Stérung
und/oder Gestiegenen Hedging Kosten einfiigen:

[(3)I[(4)1[(5)]1Vorzeitige Kiindigung bei Vorliegen einer [Rechtsdnderung][,] [und/oder] [einer

Hedging-Stérung][,] [und/oder] [Gestiegener Hedging Kosten]. Die Emittentin kann die
Schuldverschreibungen jederzeit vor dem Falligkeitstag bei Vorliegen [einer]
[Rechtsanderung] [und/oder] [Hedging-Stérung] [und/oder] [Gestiegener Hedging Kosten]
vorzeitig zuriickzahlen. Die Emittentin wird die Schuldverschreibungen vollstandig (aber
nicht nur teilweise) am zweiten Geschaftstag, nachdem die Benachrichtigung der
vorzeitigen Riickzahlung gemafR §12 verdffentlicht wurde, vorausgesetzt, dass dieser Tag
nicht spater als zwei Geschaftstage vor dem Falligkeitstag liegt (der "Vorzeitige
Riickzahlungstag"), =zurliickzahlen und wird den Wahirickzahlungsbetrag (wie
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nachstehend definiert) [Falls aufgelaufene Zinsen separat gezahlt werden, einfiigen:
zzgl. bis zum Vorzeitigen Rickzahlungstag (ausschliellich) im Einklang mit dem
Zinstagequotienten aufgelaufener Zinsen] zurickzuzahlen im Hinblick auf die
Schuldverschreibungen mit Wertstellung eines solchen Vorzeitigen Rickzahlungstags an
die entsprechenden Glaubiger zahlen oder eine entsprechende Zahlung im Einklang mit
den malgeblichen Steuergesetzen oder sonstigen gesetzlichen oder behdrdlichen
Vorschriften und in Einklang mit und gemafR diesen Emissionsbedingungen veranlassen.
Zahlungen von Steuern oder vorzeitigen Rickzahlungsgebihren sind von den
entsprechenden Glaubigern zu tragen und die Emittentin Gbernimmt hierfiir keine Haftung.

Wobei:

['Rechtsénderung" bedeutet, dass (A) aufgrund des Inkrafttretens von Anderungen der
Gesetze oder Verordnungen (einschlielich aber nicht beschrankt auf Steuergesetze) oder
(B) der Anderung der Auslegung von gerichtlichen oder behérdlichen Entscheidungen, die
fur die entsprechenden Gesetze oder Verordnungen relevant sind (einschlieBlich der
Aussagen der Steuerbehdrden), die Emittentin nach Treu und Glauben feststellt, dass die
Kosten, die mit den Verpflichtungen unter den Schuldverschreibungen verbunden sind,
wesentlich gestiegen sind (einschliellich aber nicht beschrénkt auf Erhéhungen der
Steuerverpflichtungen, der Senkung von steuerlichen Vorteilen oder anderen negativen
Auswirkungen auf die steuerrechtliche Behandlung), falls solche Anderungen an oder nach
dem Begebungstag wirksam werden][;] [.] [und]

['Hedging Storung" bedeutet, dass die Emittentin nicht in der Lage ist unter Anwendung
wirtschaftlich vernlinftiger Bemihungen, (A) Transaktionen abzuschlieRen, fortzuflihren
oder abzuwickeln bzw. Vermégenswerte zu erwerben, auszutauschen, zu halten oder zu
veraulBern, welche die Emittentin zur Absicherung von Risiken im Hinblick auf ihre
Verpflichtungen aus den entsprechenden Schuldverschreibungen fur notwendig erachtet
oder sie (B) nicht in der Lage ist, die Erlése aus den Transaktionen bzw. Vermdgenswerten
zu realisieren, zurickzugewinnen oder weiterzuleiten][;] [.] [und]

['Gestiegene Hedging Kosten" bedeutet, dass die Emittentin im Vergleich zum
Begebungstag einen wesentlich hdheren Betrag an Steuern, Abgaben, Aufwendungen und
Gebihren (auBer Maklergebiihren) entrichten muss, um (A) Transaktionen abzuschlielen,
fortzufihren oder abzuwickeln bzw. Vermoégenswerte zu erwerben, auszutauschen, zu
halten oder zu verauflern, welche die Emittentin zur Absicherung von Risiken im Hinblick
auf ihre Verpflichtungen aus den entsprechenden Schuldverschreibungen fir notwendig
erachtet oder (B) Erlése aus den Transaktionen bzw. Vermbgenswerten zu realisieren,
zurlickzugewinnen oder weiterzuleiten, unter der Voraussetzung, dass Betrage, die sich
nur erhdht haben, weil die Kreditwurdigkeit der Emittentin zuriickgegangen ist, nicht als
Gestiegene Hedging Kosten angesehen werden.]]

[(3I[(4)II(5)I(6)]) Riickzahlungsbetrége. Innerhalb dieses §4 und §8 gilt folgendes:
[Bei automatischem vorzeitigen Riickzahlungsbetrag einfiigen: Der "Automatische
Vorzeitige Riickzahlungsbetrag" jeder Schuldverschreibung ist [automatischer

vorzeitiger Riickzahlungsbetrag].]

[Bei Riickzahlungsbetrag (Call) einfiigen: Der "Riickzahlungsbetrag (Call)" jeder
Schuldverschreibung ist [Riickzahlungsbetrag (Call)].]

Der "Vorzeitige Riickzahlungsbetrag" jeder Schuldverschreibung ist der Nennbetrag.

Der "Riickzahlungsbetrag" jeder Schuldverschreibung ist inr Nennbetrag.
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Der "Wahiriickzahlungsbetrag" jeder Schuldverschreibung ist ein Betrag, der von der
Festlegungsstelle unter Beriicksichtigung des Grundsatzes von Treu und Glauben und in
wirtschaftlich verninftiger Weise zu einem Tag festgelegt wird, den die Festlegungsstelle
bestimmt (vorausgesetzt, dass dieser Tag nicht mehr als 15 Tage vor dem Tag liegt, der
fur die Ruckzahlung der Schuldverschreibungen festgelegt wurde) und der einem Betrag
pro Festgelegter Stickelung entspricht, zu dem ein Qualifiziertes Finanzinstitut (wie
nachstehend definiert) samtliche Zahlungsverbindlichkeiten und andere Verpflichtungen
hinsichtlich dieser Schuldverschreibung im Verhaltnis zum Nennbetrag Ubernehmen
wilrden, wenn kein Steuerereignis (wie in §4 Absatz 2 definiert) hinsichtlich dieser
Schuldverschreibungen eingetreten ware.

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

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

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

vorausgesetzt, dass falls kein Qualifiziertes Finanzinstitut die vorstehenden Kriterien erflllt,
die Festlegungsstelle unter Wahrung des Grundsatzes von Treu und Glauben ein anderes
qualifiziertes Finanzinstitut bestimmt, dessen Ratingprofii und dessen begebene
Schuldverschreibungen bezlglich ihrer Falligkeit am ehesten die vorstehenden Kriterien
erfillen.]

[Bei Riickzahlungsbetrag (Put) einfiigen: Der "Riickzahlungsbetrag (Put)" jeder
Schuldverschreibung ist [Riickzahlungsbetrag (Put)].]
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OPTION lii:

ISSUE SPECIFIC TERMS AND CONDITIONS
FOR ZERO COUPON NOTES

§3

(Interest)

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

§4
(Redemption)

Final Redemption. The Notes shall be redeemed at their Final Redemption Amount (as
defined below) on [maturity date]”’ (the "Maturity Date").

Tax Call. Each Note shall be redeemed at the Optional Redemption Amount at the option
of the Issuer in whole, but not in part, at any time, on giving not less than 30 days' notice to
the Holders (which notice shall be irrevocable) by settlement in cash in accordance with §5
if a Tax Event occurs whereby "Tax Event" means that; (i) on the occasion of the next
payment or delivery due under the Notes, the Issuer [If Notes are issued by MSBYV,
insert: or the Guarantor] has or will become obliged to pay additional amounts as provided
or referred to in §6 as a result of any change in, or amendment to, the laws or regulations
of any jurisdiction where the Issuer has its registered office [If Notes are issued by MSBY,
insert. and where the Guarantor has its registered office], where the Fiscal Agent (as set
out in § 9) and the Paying Agent (as set out in § 9) has its registered office, respectively,
and any jurisdiction where the Notes have been publicly offered and the United States of
America or any political subdivision or any authority thereof or therein having power to tax
(each a "Taxing Jurisdiction"), or any change in the application or official interpretation of
such laws or regulations, which change or amendment becomes effective on or after the
Issue Date; and (ii) such obligation cannot be avoided by the Issuer [If Notes are issued
by MSBY, insert: or the Guarantor] taking reasonable measures (but no Substitution of the
Issuer pursuant to §10) available to it. Before the publication of any notice of redemption
pursuant to this paragraph, the Issuer shall deliver to the Fiscal Agent a certificate signed
by an executive director of the Issuer stating that the Issuer is entitled to effect such
redemption and setting forth a statement of facts showing that the conditions precedent to
the right of the Issuer so to redeem have occurred, and an opinion of independent legal or
tax advisers of recognised standing to the effect that the Issuer [If Notes are issued by
MSBYV, insert. or the Guarantor] has or will become obliged to pay such additional
amounts as a result of such change or amendment.]

[In the case of a call right and/or an automatic early redemption, insert:

©)

[Issuer's Calll[and][Automatic Early Redemption].

[If Issuer has a call right, insert. The Issuer may redeem all or some only of the Notes
then outstanding on [call redemption dates] (each a "Call Redemption Date") at the Call
Redemption Amount (as defined below) upon having given (i) not less than 5 days notice to
the Holders in accordance with §12 (which notice shall be irrevocable and shall specify the
Call Redemption Date fixed for redemption). Any such redemption can be exercised on
[call exercise dates] (each an "Call Exercise Date").]

[If an Automatic Early Redemption applies, insert: The Notes shall be redeemed on
[automatic early redemption date(s)] ([the] [each an] "Automatic Early Redemption

27 In case of multi-issuances, insert relevant table which sets out the relevant Maturity Date for each Series of Notes.
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Date") at the Automatic Early Redemption Amount (as defined below) to, but excluding, the
relevant Automatic Early Redemption Date if an Automatic Early Redemption Event has
occurred, without the requirement of a specific exercise notice by the Issuer. "Automatic
Early Redemption Event" means [Automatic Early Redemption Events]. The
occurrence of an Automatic Early Redemption Event will be notified to the Holders in
accordance with §12.]]

[In the case of a put right, insert:

[(3)I[(4)] Holder's Put. The Issuer shall, upon the Holder giving not less than 15 nor more than 30
days' notice to the Issuer, redeem such Note on [put redemption date(s)] (each a "Put
Redemption Date") at the Put Redemption Amount to the date fixed for redemption
against delivery of such Notes for the Issuer or to its order. To exercise such option, the
Holder must submit a duly completed put exercise notice in the form obtainable from any
Paying Agent or from the Issuer on [put exercise date(s)] (each a "Put Exercise Date").
No option so exercised may be revoked or withdrawn.]

[In the case of early redemption following the occurrence of a Change in Law and/or
Hedging Disruption and/or Increased Cost of Hedging, insert:

[(3)I[(4)I(5)1Early Redemption following the occurrence of a [Change in Law] [,]J[and/or]
[Hedging Disruption][,][and/or] [Increased Cost of Hedging]. The Issuer may redeem the
Notes at any time prior to the Maturity Date following the occurrence of [a Change in Law]
[and/or] [a Hedging Disruption] [and/or] [an Increased Cost of Hedging]. The Issuer will
redeem the Notes in whole (but not in part) on the second Business Day after the notice of
early redemption in accordance with §12 has been published and provided that such date
does not fall later than two Business Days prior to the Maturity Date (the "Early
Redemption Date") and will pay or cause to be paid the Optional Redemption Amount (as
defined below) in respect of such Notes to the relevant Holders for value on such Early
Redemption Date, subject to any applicable fiscal or other laws or regulations and subject
to and in accordance with these Terms and Conditions. Payments of any applicable taxes
and redemption expenses will be made by the relevant Holder and the Issuer shall not
have any liability in respect thereof.

Whereby:

['Change in Law" means that, on or after the Issue Date of the Notes (A) due to the
adoption of or any change in any applicable law or regulation (including, without limitation,
any tax law), or (B) due to the promulgation of or any change in the interpretation by any
court, tribunal or regulatory authority with competent jurisdiction of any applicable law or
regulation (including any action taken by a taxing authority), the Issuer determines in good
faith that it will incur a materially increased cost in performing its obligations under the
Notes (including, without limitation, due to any increase in tax liability, decrease in tax
benefit or other adverse effect on its tax position)][;1[.]1[and]

['Hedging Disruption” means that the Issuer is unable, after using commercially
reasonable efforts, to (A) acquire, establish, re-establish, substitute, maintain, unwind or
dispose of any transaction(s) or asset(s) it deems necessary to hedge the risk of issuing
and performing its obligations with respect to the Notes, or (B) realise, recover or remit the
proceeds of any such transaction(s) or asset(s)][;1[.] [and]

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

[(I()IL(B)N(6)] Redemption Amounts. For the purposes of this §4 and §8, the following
applies:

[If automatic redemption amount applies, insert. The "Automatic Early Redemption
Amount" in respect of each Note shall be [automatic early redemption amount(s)].]

[If call redemption amount applies, insert. The "Call Redemption Amount" in respect
of each Note shall be [call redemption amount(s)].]

The "Early Redemption Amount" in respect of each Note shall be an amount equal to the
sum of:

(i) [Reference Price] (the "Reference Price") and

(i)  the product of [Amortisation Yield] per cent per annum and the Reference Price
from (and including) the Issue Date to (but excluding) the date fixed for redemption
or (as the case may be) the date upon which the Notes become due and payable.

Where such calculation is to be made for a period which is not a whole number of years,
the calculation in respect of the period of less than a full year (the "Calculation Period")
shall be made on the basis of the Day Count Fraction.

"Day Count Fraction" means, in respect of the calculation of the Early Redemption
Amount for any period of time

["Actual/Actual (ICMA)":

the actual number of days in such Calculation Period (from, and including, the first day of
such period to, but excluding, the last) divided by the actual number of days in the relevant
calendar year.]

["30/360"

the number of days in the Calculation Period divided by 360 (the number of days to be
calculated on the basis of a year of 360 days with twelve 30-day months (unless (i) the last
day of the Calculation Period is the 31st day of a month but the first day of the Calculation
Period is a day other than the 30th or 31st day of a month, in which case the month that
includes that last day shall not be considered to be shortened to a 30-day month, or (ii) the
last day of the Calculation Period is the last day of the month of February, in which case
the month of February shall not be considered to be lengthened to a 30-day month)).]

["30E/360" or "Eurobond Basis".

the number of days in the Calculation Period divided by 360 (unless, in the case of the final
Calculation Period, the Maturity Date is the last day of the month of February, in which
case the month of February shall not be considered to be lengthened to a 30-day month).]

["Actual/365" or "Actual/Actual (ISDA)":

the actual number of days in the Calculation Period divided by 365 (or, if any portion of the
Calculation Period falls in a leap year, the sum of (i) the actual number of days in that
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portion of the Calculation Period falling in a leap year divided by 366 and (ii) the actual
number of days in that portion of the Calculation Period falling in a non-leap year divided by
365).]

["Actual/365 (Fixed)":

the actual number of days in the Calculation Period divided by 365.]
["Actual/360":

the actual number of days in the Calculation Period divided by 360.]

The "Final Redemption Amount" in respect of each Note shall be [If the Notes are
redeemed at their Specified Denomination, insert: its Specified Denomination] [If the
Notes are redeemed at another amount, insert: [Amount] per Specified Denomination].

The "Optional Redemption Amount" in respect of each Note is an amount determined by
the Determination Agent, acting in good faith and in a commercially reasonable manner, as
at such day as is selected by the Determination Agent (provided that such day is not more
than 15 days before the date fixed for redemption of the Notes), to be the amount per
Specified Denomination that a Qualified Financial Institution (as defined below) would
charge to assume all of the Issuer's payment and other obligations with respect to such
Note per Specified Denomination as if no Tax Event (as defined in §4 (2)) with regard to
such Note had occurred.

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

(1) A2 or higher by Standard & Poor's Ratings Services or any successor, or any other
comparable rating then used by that successor rating agency, or

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

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

[If put redemption amount applies, insert. The "Put Redemption Amount" in respect of
each Note shall be [put redemption amount(s)].]
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DEUTSCHE FASSUNG DER
EMISSIONSSPEZIFISCHEN EMISSIONSBEDINGUNGEN FUR
NULLKUPON SCHULDVERSCHREIBUNGEN

§3

(Zinsen)
Es werden keine periodischen Zinszahlungen auf die Schuldverschreibungen vorgenommen.

§4
(Riickzahlung)

(1)  Ruckzahlung bei Endfélligkeit. Die Schuldverschreibungen werden zu ihrem

Ruckzahlungsbetrag (wie nachstehend definiert) am [Féilligkeitstag]28
"Falligkeitstag") zuriickgezahlt.

(2) Vorzeitige Riickzahlung aus steuerlichen Griinden. Jede Schuldverschreibung kann auf
Wunsch der Emittentin vollstandig, aber nicht teilweise jederzeit zu ihrem
Wahiriickzahlungsbetrag durch Barausgleich gemaR §5 zurlickgezahlt werden, nachdem
die Emittentin die Glaubiger mindestens 30 Tage zuvor Uber die entsprechende Absicht
unwiderruflich informiert hat, vorausgesetzt ein Steuerereignis ist eingetreten, wobei
"Steuerereignis" bedeutet, dass (i) die Emittentin [Falls Schuldverschreibungen von
MSBY begeben werden, einfiigen: oder die Garantin] zum nachstfolgenden Termin einer
falligen Zahlung bzw. Lieferung unter den Schuldverschreibungen verpflichtet ist, bzw.
dazu verpflichtet sein wird, in Folge einer Anderung oder Erganzung der Gesetze und
Verordnungen einer Rechtsordnung, in der die Emittentin [Falls Schuldverschreibungen
von MSBV begeben werden, einfiigen: und die Garantin] ihren Sitz hat, einer
Rechtsordnung, in der jeweils die Hauptzahlstelle (wie in § 9 angegeben) und die
Zahlstelle (wie in § 9 angegeben) ihren Sitz hat, und einer Rechtsordnung, in der die
Schuldverschreibungen 6ffentlich angeboten worden sind, und den Vereinigten Staaten
von Amerika (jeweils eine "Steuerjurisdiktion") oder einer jeweils zur Steuererhebung
ermachtigten Gebietskérperschaft oder Behdrde, oder Anderungen in der Anwendung oder
offiziellen Auslegung solcher Gesetze und Verordnungen, sofern die entsprechende
Anderung am oder nach dem Begebungstag wirksam wird, zusatzliche Betrédge gemaR §6
zu zahlen, und (ii) eine solche Verpflichtung seitens der Emittentin [Falls
Schuldverschreibungen/von MSBV begeben werden, einfiigen: oder der Garantin]
nicht durch angemessene ihr zur Verfigung stehenden MaRnahmen vermieden werden
kann (jedoch nicht durch Ersetzung der Emittentin gemaR §10). Vor Bekanntgabe einer
Mitteilung Uber eine Ruckzahlung gemal diesen Bestimmungen hat die Emittentin der
Hauptzahlstelle eine von einem Mitglied der GeschéaftsfUhrung der Emittentin
unterzeichnete Bescheinigung zukommen zu lassen, der zufolge die Emittentin berechtigt
ist, eine entsprechende Ruckzahlung zu leisten, und in der nachvollziehbar dargelegt ist,
dass die Bedingungen fir das Recht der Emittentin zur Rickzahlung gemal diesen
Bestimmungen erfilllt sind; zusatzlich hat die Emittentin ein von unabhangigen Rechts-
oder Steuerberatern erstelltes Gutachten vorzulegen, demzufolge die Emittentin [Falls
Schuldverschreibungen von MSBV begeben werden, einfiigen: oder die Garantin] in
Folge einer entsprechenden Anderung oder Erganzung zur Zahlung zusétzlicher Betrage

verpflichtet ist oder sein wird.]

28

Schulderschreibungen beinhaltet.

Im Fall von Multi-Emissionen, maR3gebliche Tabelle einfligen, die den maRgeblichen Falligkeitstag fir jede Serie von
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[Bei vorzeitiger Riickzahlung nach Wahl der Emittentin oder automatischer vorzeitiger
Riickzahlung einfiigen:

®)

[Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der Emittentin] [und] [[Al[a]utomatische vorzeitige
Riickzahlung].

[Wenn die Emittentin ein vorzeitiges Riickzahlungsrecht hat, einfiigen: Es steht der
Emittentin frei, an einem [Riickzahlungstage (Call)] (jeweils ein "Riickzahlungstag
(Call)') die Schuldverschreibungen volilstandig oder teilweise zu ihrem
Rickzahlungsbetrag (Call) (wie nachstehend definiert) zurlickzuzahlen, nachdem sie die
Glaubiger mindestens fiinf Tagezuvor gemafl® §12 benachrichtigt hat (wobei diese
Erklarung unwiderruflich ist und den fir die Rickzahlung der Schuldverschreibungen
festgelegten Vorzeitigen Riickzahlungstag enthalten missen). Jede Riickzahlung kann am
[Ausiibungstag (Call)] (jeweils ein "Ausiibungstag (Call)") ausgetibt werden.]

[Falls eine automatische vorzeitige Riickzahlung erfolgt, einfiigen: Die
Schuldverschreibungen werden zu ihrem Automatischen Vorzeitigen Rickzahlungsbetrag
(wie nachstehend definiert) am [Automatischen Vorzeitigen Riickzahlungstag(e)] ([der]
[ieweils ein] "Automatischer Vorzeitiger Riickzahlungstag") zurlckgezahlt, wenn ein
Automatisches Vorzeitiges Ruckzahlungsereignis eingetreten ist, ohne, dass es der
Abgabe einer ausdriicklichen Kindigungserklarung durch die Emittentin bedarf. Ein
"Automatisches Vorzeitiges Riickzahlungsereignis" ist [Automatisches Vorzeitiges
Riickzahlungsereignis]. Der Eintritt eines Automatischen Vorzeitigen
Ruckzahlungsereignisses wird den Glaubigern nachtraglich unverziglich gemafl §12
mitgeteilt.]]

[Bei einem Put-Recht einfiigen:

[(3)I[(4)] Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der Gldubiger. Die Emittentin hat, sofern ein

Glaubiger der Emittentin seine entsprechende Absicht mindestens 15 und hdchstens 30
Tage im Voraus mitteilt, die entsprechenden Schuldverschreibungen am
[Riickzahlungstag (Put) bzw. Riickzahlungstage (Put)] (jeweils ein "Riickzahlungstag
(Put)") zu ihrem Rickzahlungsbetrag (Put) zuriickzuzahlen. Um dieses Recht auszulben,
muss der Glaubiger am [Ausiibungstag (Put)] (jeweils ein "Ausiibungstag (Put)") eine
ordnungsgemal ausgefiillite Putaustbungserklarung in der bei jeder Zahlstelle oder der
Emittentin erhaltlichen Form abgeben. Der Widerruf einer erfolgten Ausiibung dieses
Rechts ist nicht mdglich.]

[Bei Vorzeitiger Riickzahlung infolge von Rechtsdnderungen und/oder Hedging-Stérung
und/oder Gestiegenen Hedging Kosten einfiigen:

[(3)I[(4)1[(5)]1Vorzeitige Kiindigung bei Vorliegen einer [Rechtsdnderung][,] [und/oder] [einer

Hedging-Storung][,] [und/oder] [Gestiegener Hedging Kosten]. Die Emittentin kann die
Schuldverschreibungen jederzeit vor dem Falligkeitstag bei Vorliegen [einer]
[Rechtsanderung] [und/oder] [Hedging-Stérung] [und/oder] [Gestiegener Hedging Kosten]
vorzeitig zurlickzahlen. Die Emittentin wird die Schuldverschreibungen vollstandig (aber
nicht nur teilweise) am zweiten Geschaftstag, nachdem die Benachrichtigung der
vorzeitigen Riickzahlung gemaf §12 verdffentlicht wurde, vorausgesetzt, dass dieser Tag
nicht spater als zwei Geschaftstage vor dem Falligkeitstag liegt (der "Vorzeitige
Rickzahlungstag"), =zurlckzahlen und wird den Wahlrickzahlungsbetrag (wie
nachstehend definiert) zurlickzuzahlen im Hinblick auf die Schuldverschreibungen mit
Wertstellung eines solchen Vorzeitigen Rickzahlungstags an die entsprechenden
Glaubiger zahlen oder eine entsprechende Zahlung im Einklang mit den mafgeblichen
Steuergesetzen oder sonstigen gesetzlichen oder behdérdlichen Vorschriften und in
Einklang mit und gemaR diesen Emissionsbedingungen veranlassen. Zahlungen von
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Steuern oder vorzeitigen Riickzahlungsgebiihren sind von den entsprechenden Glaubigern
zu tragen und die Emittentin Gbernimmt hierfir keine Haftung.

Wobei:

['Rechtsinderung" bedeutet, dass (A) aufgrund des Inkrafttretens von Anderungen der
Gesetze oder Verordnungen (einschlielich aber nicht beschrankt auf Steuergesetze) oder
(B) der Anderung der Auslegung von gerichtlichen oder behérdlichen Entscheidungen, die
fir die entsprechenden Gesetze oder Verordnungen relevant sind (einschlieRlich der
Aussagen der Steuerbehoérden), die Emittentin nach Treu und Glauben feststellt, dass die
Kosten, die mit den Verpflichtungen unter den Schuldverschreibungen verbunden sind,
wesentlich gestiegen sind (einschlieBlich aber nicht beschrankt auf Erhéhungen der
Steuerverpflichtungen, der Senkung von steuerlichen Vorteilen oder anderen negativen
Auswirkungen auf die steuerrechtliche Behandlung), falls solche Anderungen an oder nach
dem Begebungstag wirksam werden][;] [.] [und]

['Hedging Stoérung" bedeutet, dass die Emittentin nicht in der Lage ist unter Anwendung
wirtschaftlich vernunftiger Bemuhungen, (A) Transaktionen abzuschliel3en, fortzufiihren
oder abzuwickeln bzw. Vermbégenswerte zu erwerben, auszutauschen, zu halten oder zu
veraullern, welche die Emittentin zur Absicherung von Risiken im Hinblick auf ihre
Verpflichtungen aus den entsprechenden Schuldverschreibungen fir notwendig erachtet
oder sie (B) nicht in der Lage ist, die Erlése aus den Transaktionen bzw. Vermégenswerten
zu realisieren, zurlickzugewinnen oder weiterzuleiten][;] [.] [und]

['Gestiegene Hedging Kosten" bedeutet, dass die Emittentin im Vergleich zum
Begebungstag einen wesentlich héheren Betrag an Steuern, Abgaben, Aufwendungen und
Geblhren (auBer Maklergebihren) entrichten muss, um (A) Transaktionen abzuschlielen,
fortzuflhren oder abzuwickeln bzw. Vermégenswerte zu erwerben, auszutauschen, zu
halten oder zu verdufiern, welche die Emittentin zur Absicherung von Risiken im Hinblick
auf ihre Verpflichtungen aus den entsprechenden Schuldverschreibungen fur notwendig
erachtet oder (B) Erlédse aus den Transaktionen bzw. Vermbgenswerten zu realisieren,
zurlckzugewinnen oder weiterzuleiten, unter der Voraussetzung, dass Betrage, die sich
nur erhoht haben, weil die Kreditwlrdigkeit der Emittentin zurlickgegangen ist, nicht als
Gestiegene Hedging Kosten angesehen werden.]]

[ILDILB)IN6)]) Rickzahlungsbetrédge. Innerhalb dieses §4 und §8 gilt folgendes:

[Bei automatischem vorzeitigen Riickzahlungsbetrag einfiigen: Der "Automatische
Vorzeitige Riickzahlungsbetrag" jeder Schuldverschreibung ist [automatischer
vorzeitiger Riickzahlungsbetrag].]

[Bei Riickzahlungsbetrag (Call) einfiigen: Der "Riickzahlungsbetrag (Call)" jeder
Schuldverschreibung ist [Riickzahlungsbetrag (Call)].]

Der "Vorzeitige Riickzahlungsbetrag" jeder Schuldverschreibung entspricht der Summe
aus:

(i) [Referenzpreis] (der "Referenzpreis") und

(i)  dem Produkt aus [Emissionsrendite] % per annum und dem Referenzpreis ab dem
(und einschlie3lich) Begebungstag bis zu (aber ausschliel3lich) dem vorgesehenen
Ruckzahlungstag oder (je nachdem) dem Tag, an dem die Schuldverschreibungen
fallig und riickzahlbar werden.
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Wenn diese Berechnung fir einen Zeitraum, der nicht vollen Jahren entspricht,
durchzufihren ist, hat sie im Falle des nicht vollstindigen Jahres (der
"Zinsberechnungszeitraum") auf der Grundlage des Zinstagequotienten zu erfolgen.

"Zinstagequotient" bezeichnet im Hinblick auf die Berechnung des Vorzeitigen
Ruckzahlungsbetrags fir einen beliebigen Zeitraum

["actual/actual (ICMA)":

die tatsachliche Anzahl der Tage in dem Zinsberechnungszeitraum (einschlieRlich des
ersten aber ausschlielich des letzten Tages dieser Periode) geteilt durch die tatsachlichen
Tage in dem jeweiligen Kalenderjahr.]

["30/360":

die Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 360 (wobei die Anzahl
der Tage auf der Grundlage eines Jahres von 360 mit zwdIf Monaten zu 30 Tagen zu
ermitteln ist (es sei denn, (i) der letzte Tag des Zinsberechnungszeitraumes fallt auf den
31. Tag eines Monats, wahrend der erste Tag des Zinsberechnungszeitraumes weder auf
den 30. noch auf den 31. Tag eines Monats fallt, wobei in diesem Fall der diesen Tag
enthaltende Monat nicht als ein auf 30 Tage gekurzter Monat zu behandeln ist, oder (ii) der
letzte Tag des Zinsberechnungszeitraumes fallt auf den letzten Tag des Monats Februar,
wobei in diesem Fall der Monat Februar nicht als ein auf 30 Tage verlangerter Monat zu
behandeln ist)).]

["30E/360" oder "Eurobond Basis":

die Anzahl der Tage im Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 360 (es sei denn, im Fall
des letzten Zinsberechnungszeitraumes fallt der Falligkeitstag auf den letzten Tag des
Monats Februar, in welchem Fall der Monat Februar als nicht auf einen Monat von 30
Tagen verlangert gilt).]

["Actual/365" oder "Actual/Actual (ISDA)":

die tatsachliche Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum, dividiert durch 365 (oder,
falls ein Teil dieses Zinsberechnungszeitraumes in ein Schaltjahr fallt, die Summe aus (i)
der tatsdchlichen Anzahl der in das Schaltjahr fallenden Tage des
Zinsberechnungszeitraumes dividiert durch 366 und (ii) die tatsachliche Anzahl der nicht in
das Schaltjahre fallenden Tage des Zinsberechnungszeitraumes dividiert durch 365).]

["Actual/365 (Fixed)":

die tatsachliche Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 365.]
["Actual/360":

die tatsachliche Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum, dividiert durch 360.]

Der "Rickzahlungsbetrag" jeder Schuldverschreibung entspricht [Falls die
Schuldverschreibungen zu ihrem Nennbetrag zuriickgezahlt werden einfiigen: dem
Nennbetrag] [Falls die Schuldverschreibungen zu einem anderen Betrag
zuriickgezahlt werden einfiigen: [Betrag] pro Nennbetrag].

Der "Wahiriickzahlungsbetrag" hinsichtlich jeder Schuldverschreibung ist ein Betrag, der

von der Festlegungsstelle unter Bericksichtigung des Grundsatzes von Treu und Glauben
und in wirtschaftlich verninftiger Weise zu einem Tag festgelegt wird, den die
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Festlegungsstelle bestimmt (vorausgesetzt, dass dieser Tag nicht mehr als 15 Tage vor
dem Tag liegt, der fiur die Rickzahlung der Schuldverschreibungen festgelegt wurde) und
der einem Betrag pro Festgelegter Stiickelung entspricht, zu dem ein Qualifiziertes
Finanzinstitut (wie nachstehend definiert) sdmtliche Zahlungsverbindlichkeiten und andere
Verpflichtungen hinsichtlich dieser Schuldverschreibung im Verhaltnis zum Nennbetrag
Ubernehmen wirden, wenn kein Steuerereignis (wie in §4 Absatz 2 definiert) hinsichtlich
dieser Schuldverschreibungen eingetreten ware.

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

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

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

vorausgesetzt, dass falls kein Qualifiziertes Finanzinstitut die vorstehenden Kriterien erfllt,
die Festlegungsstelle unter Wahrung des Grundsatzes von Treu und Glauben ein anderes
qualifiziertes Finanzinstitut bestimmt, dessen Ratingprofii und dessen begebene
Schuldverschreibungen bezlglich ihrer Falligkeit am ehesten die vorstehenden Kriterien
erfullen.]

[Bei Riickzahlungsbetrag (Put) einfiigen: Der "Riuckzahlungsbetrag (Put)" hinsichtlich
jeder Schuldverschreibung ist [Riickzahlungsbetrag (Put)].]
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OPTION IV:

ISSUE SPECIFIC TERMS AND CONDITIONS FOR FLOATING RATE SPREAD

(CMS SPREAD OR OTHER REFERENCE RATE SPREAD) NOTES

§3

(Interest)

Interest Payment Dates.

(a)

(b)

The Notes bear interest on their principal amount from [Interest Commencement
Date] (inclusive) (the "Interest Commencement Date") to the first Interest Payment
Date (exclusive) and thereafter from each Interest Payment Date (inclusive) to the
next following Interest Payment Date (exclusive). Interest on the Notes shall be
payable on each Interest Payment Date.

"Interest Payment Date" means, subject to adjustment in accordance with § 5 (2),
[In the case of Fixed-to-Floating Interest Rate Notes, insert:

for the period, during which the Notes bear interest on a fixed rate basis (the "Fixed
Interest Term") the] [each] [specified Interest Payment Date(s)] [of each calendar
year]

and for the period, during which the Notes bear interest on a variable basis (the
"Floating Interest Term"):

[In the case of specified Interest Payment Dates, insert: [the] [each] [specified
Interest Payment Date(s)] [of each calendar year] beginning with [first Interest
Payment Date falling into the Floating Interest Term].]

[In the case of specified Interest Periods, insert: each date which falls [number]
[weeks] [months] [other specified periods] after the preceding Interest Payment
Date beginning with [insert first Interest Payment Date falling into the Floating
Interest Term].]

[If Actual/Actual (ICMA), insert: The number of interest determination dates per
calender year (each an "ICMA Determination Date") is [number of regular
interest payment dates per calender year].]]

[In the case of Notes other than Fixed-to-Floating Interest Rate Notes, insert:
[In the case of specified Interest Payment Dates, insert:

[In the case of specified Interest Payment Dates without a first long/short
coupon, insert: each [specified Interest Payment Dates] of each calendar year
[and the Maturity Date].]

[In the case of specified Interest Payment Dates with a first long/short coupon,
insert: the [first Interest Payment Date] and thereafter [each][the] [specified

Interest Payment Date(s)] of each calendar year.]

[In the case of specified Interest Periods, insert: each date which falls [number]
[weeks] [months] [other specified periods] after the preceding Interest Payment
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Date or, in the case of the first Interest Payment Date, after the Interest
Commencement Date.]]

[In the case of "clean" secondary market pricing, insert: Accrued interest for any
secondary market trades will be calculated in accordance with the relevant Day
Count Fraction (as defined below).]

[In the case of "dirty" secondary market pricing, insert: There will be no payment
of accrued interest for any secondary market trades as accrued interest will be
reflected in the on-going trading price of the Notes.]

Rate of Interest.

[In the case of Notes other than Constant Maturity Swap ("CMS") floating rate Notes,
insert:

[In the case of Fixed-to-Floating Interest Rate Notes, insert:

The rate of interest (the "Rate of Interest") during the Fixed Interest Term, for each
Interest Period (as defined below) falling into the Fixed Interest Term, will be [Rate of
Interest] per cent per annum.

The Rate of Interest during the Floating Interest Term, for each Interest Period falling into
the Floating Interest Term, will be, except as provided below:]

[In the case of Notes other than Fixed-to-Floating Interest Rate Notes, insert:

The rate of interest (the "Rate of Interest") for each Interest Period (as defined below) will,
except as provided below, be:]

the [initial quotation] month [EURIBOR®] [¢]-[LIBOR] [Reference Rate] offered quotation
(if there is only one quotation on the Screen Page (as defined below)); or the arithmetic
mean (rounded if necessary to the nearest one [If the Reference Rate is EURIBOR®,
insert: thousandth of a percentage point, with 0.0005] [If the Reference Rate is not
EURIBOR®, insert: hundred-thousandth of a percentage point, with 0.000005] [If the
Reference Rate is neither EURIBOR® nor LIBOR, insert relevant rounding provisions]
being rounded upwards) of the offered quotations (the "Initial Reference Rate"),

less

the [deduction quotation] month [EURIBOR®] [¢]-[LIBOR] [Reference Rate] offered
quotation (if there is only one quotation on the Screen Page (as defined below)); or the
arithmetic mean (rounded if necessary to the nearest one [If the Reference Rate is
EURIBOR®, insert: thousandth of a percentage point, with 0.0005] [If the Reference Rate
is not EURIBOR®, insert: hundred-thousandth of a percentage point, with 0.000005] [If
the Reference Rate is neither EURIBOR® nor LIBOR, insert relevant rounding
provisions] being rounded upwards) of the offered quotations (the "Deduction Reference
Rate"),

(expressed as a percentage rate per annum) for deposits in the Specified Currency for the
Relevant Period (as defined below) which appears or appear, as the case may be, on the
Screen Page as of [insert time] ([Brussels] [London] [e] time) on the Interest
Determination Date (as defined below) [In the case of Factor, insert:, multiplied by
[factor]] [In the case of Margin, insert: [plus] [minus] the Margin (as defined below)], all
as determined by the Determination Agent.
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If, in the case of more than one offered quotations, five or more such offered quotations are
available on the Screen Page, the highest (or, if there is more than one such highest rate,
only one of such rates) and the lowest (or, if there is more than one such lowest rate, only
one of such rates) shall be disregarded by the Determination Agent for the purposes of
determining the arithmetic mean (rounded as provided above) of such offered quotations
and this rule shall apply throughout this subparagraph (2).

"Relevant Period" means in the event of the Initial Reference Rate the period of
[e] months and with respect to the Deduction Reference Rate the period of [e] months.]]

[In the case of CMS floating rate Notes, insert:
[In the case of Fixed-to-Floating Interest Rate Notes, insert:

The rate of interest (the "Rate of Interest") during the Fixed Interest Term, for each
Interest Period (as defined below) falling into the Fixed Interest Term, will be [Rate of
Interest] per cent per annum.

The Rate of Interest during the Floating Interest Term, for each Interest Period falling into
the Floating Interest Term, will be, except as provided below:]

[In the case of Notes other than Fixed-to-Floating Interest Rate Notes, insert: The rate
of interest (the "Rate of Interest") for each Interest Period (as defined below) will, except
as provided below, be]

the [relevant number of years] year [Euro/[other currency]] swap rate expressed as a
rate per annum (the "[relevant number of years] Year Swap Rate") which appears on the
Screen Page as of [insert time] ([Frankfurt] [other relevant location] time) on the Interest
Determination Date (as defined below) (the "Initial Reference Rate")

less

the [relevant number of years] year [Euro/[other currency]] swap rate expressed as a
rate per annum (the "[relevant number of years] Year Swap Rate") which appears on the
Screen Page as of [insert time] ([Frankfurt] [other relevant location] time) on the Interest
Determination Date (as defined below) (the "Deduction Reference Rate")

[In the case of Factor, insert. multiplied by [factor]], [In the case of Margin, insert.
[plus] [minus] the Margin (as defined below)] all as determined by the Determination
Agent.]

"Interest Period" means each period from (and including) the Interest Commencement
Date to (but excluding) the first Interest Payment Date and from (and including) each
Interest Payment Date to (but excluding) the following Interest Payment Date respectively.

"Interest Determination Date" means the [second] [other applicable number of days]
[TARGET] [London] [other relevant location] Business Day prior to the [commencement]
[expiry] of the relevant Interest Period. [In the case of a TARGET Business Day, insert.
"TARGET Business Day" means a day on which TARGET (Trans-European Automated
Real-Time Gross Settlement Express Transfer System 2) is operating.] [In the case of a
non-TARGET Business Day, insert. "[London] [other relevant location] Business
Day" means a day which is a day (other than a Saturday or Sunday) on which commercial
banks are open for business (including dealings in foreign exchange and foreign currency)
in [London] [other relevant location].

[In the case of Margin, insert. "Margin" means [number] per cent per annum.]
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"Screen Page" means [relevant Screen Page].

[If the determination of the Initial Reference Rate or the Deduction Reference Rate in
case of disruptions occurs other than in good faith of the Determination Agent,
insert:

[In the case of Notes other than CMS Floating Rate Notes, insert:
In the case of the Initial Reference Rate:

If the Screen Page is not available or if, in the case of one offered quotation above, no
such quotation appears or, in the case of more than one offered quotations, fewer than
three such offered quotations appear, in each case as at such time, the Determination
Agent shall request the principal [Euro-Zone] [London] [other relevant location] office of
each of the Reference Banks (as defined below) to provide the Determination Agent with
its offered quotation (expressed as a percentage rate per annum) for deposits in the
Specified Currency for the relevant Interest Period to leading banks in the [London] [other
relevant location] interbank market [of the Euro-Zone] at approximately [insert time]
([Brussels] [London] [e] time) on the Interest Determination Date. If two or more of the
Reference Banks provide the Determination Agent with such offered quotations, the Initial
Reference Rate for such Interest Period shall be the arithmetic mean (rounded if necessary
to the nearest one [If the Reference Rate is EURIBOR®, insert: thousandth of a
percentage point, with 0.0005] [If the Reference Rate is not EURIBOR insert: hundred-
thousandth of a percentage point, with 0.000005] [If the Reference Rate is neither
EURIBOR® nor LIBOR, insert relevant rounding provisions] being rounded upwards) of
such offered quotations, all as determined by the Determination Agent.

If on any Interest Determination Date only one or none of the Reference Banks provides
the Determination Agent with such offered quotations as provided in the preceding
paragraph, the Initial Reference Rate for the relevant Interest Period shall be the rate per
annum which the Determination Agent determines as being the arlthmetlc mean (rounded if
necessary to the nearest one [If the Reference Rate is EURIBOR®, insert: thousandth of
a percentage point, with 0.0005] [If the Reference Rate is not EURIBOR®, insert:
hundred-thousandth of a percentage point, with 0.000005] [If the Reference Rate is
neither EURIBOR® nor LIBOR, insert relevant rounding provisions] being rounded
upwards) of the rates, as communicated to (and at the request of) the Determination Agent
by the Reference Banks or any two or more of them, at which such banks were offered, as
at [insert time] ([Brussels] [London] [e] time) on the relevant Interest Determination Date,
deposits in the Specified Currency for the relevant Interest Period by leading banks in the
[London] [other relevant location] interbank market [of the Euro-Zone] or, if fewer than
two of the Reference Banks provide the Determination Agent with such offered rates, the
offered rate for deposits in the Specified Currency for the relevant Interest Period, or the
arithmetic mean (rounded as provided above) of the offered rates for deposits in the
Specified Currency for the relevant Interest Period, at which, on the relevant Interest
Determination Date, any one or more banks (which bank or banks is or are in the opinion of
the Determination Agent and the Issuer suitable for such purpose) inform(s) the
Determination Agent it is or they are quoting to leading banks in the [London] [other
relevant location] interbank market [of the Euro-Zone] (or, as the case may be, the
quotations of such bank or banks to the Determination Agent). If the Initial Reference Rate
cannot be determined in accordance with the foregoing provisions of this paragraph, the
Initial Reference Rate shall be the offered quotation or the arithmetic mean of the offered
quotations on the Screen Page, as described above, on the last day preceding the Interest
Determination Date on which such quotations were offered.
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In the case of the Deduction Reference Rate:

If the Screen Page is not available or if, in the case of one offered quotation above, no
such quotation appears or, in the case of more than one offered quotations, fewer than
three such offered quotations appear, in each case as at such time, the Determination
Agent shall request the principal [Euro-Zone] [London] [other relevant location] office of
each of the Reference Banks (as defined below) to provide the Determination Agent with
its offered quotation (expressed as a percentage rate per annum) for deposits in the
Specified Currency for the relevant Interest Period to leading banks in the [London] [other
relevant location] interbank market [of the Euro-Zone] at approximately [insert time]
([Brussels] [London] [e] time) on the Interest Determination Date. If two or more of the
Reference Banks provide the Determination Agent with such offered quotations, the
Deduction Reference Rate for such Interest Period shall be the arithmetic mean (rounded if
necessary to the nearest one [If the Reference Rate is EURIBOR®, insert: thousandth of
a percentage point, with 0.0005] [If the Reference Rate is not EURIBOR®, insert:
hundred-thousandth of a percentage point, with 0.000005] [If the Reference Rate is
neither EURIBOR® nor LIBOR, insert relevant rounding provisions] being rounded
upwards) of such offered quotations, all as determined by the Determination Agent.

If on any Interest Determination Date only one or none of the Reference Banks provides
the Determination Agent with such offered quotations as provided in the preceding
paragraph, the Deduction Reference Rate for the relevant Interest Period shall be the rate
per annum which the Determination Agent determines as being the arithmetic mean
(rounded if necessary to the nearest one [If the Reference Rate is EURIBOR®, insert:
thousandth of a percentage point, with 0.0005] [If the Reference Rate is not EURIBOR®,
insert: hundred-thousandth of a percentage point, with 0.000005] [/f the Reference Rate
is neither EURIBOR® nor LIBOR, insert relevant rounding provisions] being rounded
upwards) of the rates, as communicated to (and at the request of) the Determination Agent
by the Reference Banks or any two or more of them, at which such banks were offered, as
at [insert time] ([Brussels] [London] [e] time) on the relevant Interest Determination Date,
deposits in the Specified Currency for the relevant Interest Period by leading banks in the
[London] [other relevant location] interbank market [of the Euro-Zone] or, if fewer than
two of the Reference Banks provide the Determination Agent with such offered rates, the
offered rate for deposits in the Specified Currency for the relevant Interest Period, or the
arithmetic mean (rounded as provided above) of the offered rates for deposits in the
Specified Currency for the relevant Interest Period, at which, on the relevant Interest
Determination Date, any one or more banks (which bank or banks is or are in the opinion of
the Determination Agent and the Issuer suitable for such purpose) inform(s) the
Determination Agent it is or they are quoting to leading banks in the [London] [other
relevant location] interbank market [of the Euro-Zone] (or, as the case may be, the
quotations of such bank or banks to the Determination Agent). If the Deduction Reference
Rate cannot be determined in accordance with the foregoing provisions of this paragraph,
the Deduction Reference Rate shall be the offered quotation or the arithmetic mean of the
offered quotations on the Screen Page, as described above, on the last day preceding the
Interest Determination Date on which such quotations were offered.

As used herein, "Reference Banks" means [Reference Banks] [If no other Reference
Banks are specified, insert:, in the case of (a) above, those offices of four of such banks
whose offered rates were used to determine such quotation when such quotation last
appeared on the Screen Page and, in the case of (b) above, those banks whose offered
quotations last appeared on the Screen Page when no fewer than three such offered
quotations appeared].]
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[In the case of CMS Floating Rate Notes, insert:
In the case of the Initial Reference Rate:

If at such time the Screen Page is not available or if no [relevant number of years] Year
Swap Rate appears, the Determination Agent shall request each of the Reference Banks
(as defined below) to provide the Determination Agent with its [relevant number of years]
Year Swap Rates to leading banks in the interbank swapmarket in the Euro-Zone at
approximately [insert time] ([Frankfurt] [other relevant location] time) on the Interest
Determination Date. If two or more of the Reference Banks provide the Determination
Agent with such [relevant number of years] Year Swap Rates, the Initial Reference Rate
for such Interest Period shall be the arithmetic mean (rounded up or down if necessary to
the nearest one thousandth of a percentage point, with 0.0005 being rounded upwards) of
such [relevant number of years] Year Swap, all as determined by the Determination
Agent.

If on any Interest Determination Date only one or none of the Reference Banks provides
the Determination Agent with such [relevant number of years] Year Swap Rates as
provided in the preceding paragraph, the Initial Reference Rate for the relevant Interest
Period shall be the rate per annum which the Determination Agent determines as being the
arithmetic mean (rounded up or down if necessary to the nearest one thousandth of a
percentage point, with 0.0005 being rounded upwards) of the [relevant number of years]
Year Swap Rates, as communicated to (and at the request of) the Determination Agent by
the Reference Banks or any two or more of them, at which such banks were offered, as at
[insert time] ([Frankfurt] [other relevant location] time) on the relevant Interest
Determination Date by leading banks in the interbank swap market in the Euro-Zone or, if
fewer than two of the Reference Banks provide the Determination Agent with such
[relevant number of years] Year Swap Rates, the [relevant number of years] Year
Swap Rate, or the arithmetic mean (rounded as provided above) of the [relevant number
of years] Year Swap Rate, at which, on the relevant Interest Determination Date, any one
or more banks (which bank or banks is or are in the opinion of the Determination Agent and
the Issuer suitable for such purpose) inform(s) the Determination Agent it is or they are
quoting to leading banks in the interbank swap market in the Euro-Zone (or, as the case
may be, the quotations of such bank or banks to the Determination Agent). If the Initial
Reference Rate cannot be determined in accordance with the foregoing provisions of this
paragraph, the Initial Reference Rate shall be the [relevant number of years] Year Swap
Rate or the arithmetic mean of the [relevant number of years] Year Swap Rates on the
Screen Page, as described above, on the last day preceding the Interest Determination
Date on which such [relevant number of years] Year Swap Rates were offered.

In the case of the Deduction Reference Rate:

If at such time the Screen Page is not available or if no [relevant number of years] Year
Swap Rate appears, the Determination Agent shall request each of the Reference Banks
(as defined below) to provide the Determination Agent with its [relevant number of years]
Year Swap Rates to leading banks in the interbank swapmarket in the Euro-Zone at
approximately [insert time] ([Frankfurt] [other relevant location] time) on the Interest
Determination Date. If two or more of the Reference Banks provide the Determination
Agent with such [relevant number of years] Year Swap Rates, the Deduction Reference
Rate for such Interest Period shall be the arithmetic mean (rounded up or down if
necessary to the nearest one thousandth of a percentage point, with 0.0005 being rounded
upwards) of such [relevant number of years] Year Swap, all as determined by the
Determination Agent.

If on any Interest Determination Date only one or none of the Reference Banks provides
the Determination Agent with such [relevant number of years] Year Swap Rates as
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provided in the preceding paragraph, the Deduction Reference Rate for the relevant
Interest Period shall be the rate per annum which the Determination Agent determines as
being the arithmetic mean (rounded up or down if necessary to the nearest one thousandth
of a percentage point, with 0.0005 being rounded upwards) of the [relevant number of
years] Year Swap Rates, as communicated to (and at the request of) the Determination
Agent by the Reference Banks or any two or more of them, at which such banks were
offered, as at [insert time] ([Frankfurt] [other relevant location] time) on the relevant
Interest Determination Date by leading banks in the interbank swap market in the Euro-
Zone or, if fewer than two of the Reference Banks provide the Determination Agent with
such [relevant number of years] Year Swap Rates, the [relevant number of years] Year
Swap Rate, or the arithmetic mean (rounded as provided above) of the [relevant number
of years] Year Swap Rate, at which, on the relevant Interest Determination Date, any one
or more banks (which bank or banks is or are in the opinion of the Determination Agent and
the Issuer suitable for such purpose) inform(s) the Determination Agent it is or they are
quoting to leading banks in the interbank swap market in the Euro-Zone (or, as the case
may be, the quotations of such bank or banks to the Determination Agent). If the Deduction
Reference Rate cannot be determined in accordance with the foregoing provisions of this
paragraph, the Deduction Reference Rate shall be the [relevant number of years] Year
Swap Rate or the arithmetic mean of the [relevant number of years] Year Swap Rates on
the Screen Page, as described above, on the last day preceding the Interest Determination
Date on which such [relevant number of years] Year Swap Rates were offered.

As used herein, "Reference Banks" means [Reference Banks] [If no other Reference
Banks are specified, insert:, those offices of at least four of such banks in the swap
market whose [relevant number of years] Year Swap Rates were used to determine such
[relevant number of years] Year Swap Rates when such [relevant number of years]
Year Swap Rate last appeared on the Screen Page].]

[In the case of the Interbank market in the Euro-Zone, insert. "Euro-Zone" means the
region comprised of those member states of the European Union that have adopted, or will
have adopted from time to time, the single currency introduced at the start of the third
stage of the European economic and monetary union, and as defined in Article 2 of Council
Regulation (EC) No. 974/98 of 3 May 1998 on the introduction of the euro.]

[If the determination of the Initial Reference Rate or the Deduction Reference Rate in
case of disruptions occurs in good faith of the Determination Agent, insert:

If the Determination Agent determines in good faith that the Initial Reference Rate and/or
the Deduction Reference Rate on the Screen Page is unavailable or is manifestly incorrect
or differs materially from any other source selected by the Determination Agent and which
is accepted as a reliable source in capital markets, the Determination Agent will determine
the Initial Reference Rate and/or the Deduction Reference Rate in accordance with
common market practice by using publicly available information on the Initial Reference
Rate and/or the Deduction Reference Rate and by acting in good faith.]

[If Minimum and/or Maximum Rate of Interest applies, insert:

[Minimum] [and] [Maximum] Rate of Interest.

[If a Minimum Rate of Interest applies, insert: If the Rate of Interest in respect of any
Interest Period determined in accordance with the above provisions is less than [Minimum
Rate of Interest] per cent per annum, the Rate of Interest for such Interest Period shall be

[Minimum Rate of Interesft] per cent per annum.]

[If a Maximum Rate of Interest applies, insert: If the Rate of Interest in respect of any
Interest Period determined in accordance with the above provisions is greater than
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[Maximum Rate of Interest] per cent per annum, the Rate of Interest for such Interest
Period shall be [Maximum Rate of Interest] per cent per annum.]]

[(3)I[(4)] Interest Amount. The Calculation Agent will, on or as soon as practicable after each
date at which the Rate of Interest is to be determined, calculate the amount of interest (the
"Interest Amount") payable on the Notes in respect of each Specified Denomination for
the relevant Interest Period. Each Interest Amount shall be calculated by applying the Rate
of Interest and the Day Count Fraction (as defined below) to each Specified Denomination
and rounding the resulting figure [If the Specified Currency is Euro, insert: to the
nearest Euro 0.01, Euro 0.005 being rounded upwards] [If the Specified Currency is not
Euro, insert: to the nearest minimum unit of the Specified Currency, with 0.5 of such unit
being rounded upwards].

(D15 Notification of Rate of Interest and Interest Amount. The Calculation Agent will cause
the Rate of Interest, each Interest Amount for each Interest Period, each Interest Period
and the relevant Interest Payment Date to be notified to the Issuer [In the case of Notes
issued by MSBY, insert:, to the Guarantor] and to the Holders in accordance with § 12 as
soon as possible after their determination, but in no event later than the fourth [If
Calculation Agent is required to maintain a Specific Office in a Required Location,
insert: business day which is a business day at the place of the specified office of the
Calculation Agent] [If Calculation Agent is not required to maintain a Specific Office in
a Required Location, insert: [TARGET-] [London] Business Day] thereafter and, if
required by the rules of any stock exchange on which the Notes are from time to time
listed, to such stock exchange, as soon as possible after their determination, but in no
event later than the first day of the relevant Interest Period. Each Interest Amount and
Interest Payment Date so notified may subsequently be amended (or appropriate
alternative arrangements made by way of adjustment) without notice in the event of an
extension or shortening of the Interest Period. Any such amendment will be promptly
notified to any stock exchange on which the Notes are then listed and to the Holders in
accordance with § 12.

(I[51[6]) "Day Count Fraction”, in respect of the calculation of an amount for any period of time
(the "Calculation Period") means:

["Actual/Actual (ICMA)":

(a) where the Calculation Period is equal to or shorter than the Interest Period
during which it falls, the actual number of days in the Calculation Period
divided by the product of (i) the actual number of days in such Interest
Period and (ii) the number of Interest Periods in any calendar year; and

(b) where the Calculation Period is longer than one Interest Period, the sum of:
(i) the actual number of days in such Calculation Period falling in the Interest
Period in which it begins divided by the product of (x) the actual number of
days in such Interest Period and (y) the number of Interest Periods in any
year; and (ii) the actual number of days in such Calculation Period falling in
the next Interest Period divided by the product of (x) the actual number of
days in such Interest Period and (y) the number of Interest Periods in any
year.]

["30/360"

the number of days in the Calculation Period divided by 360 (the number of days to be
calculated on the basis of a year of 360 days with twelve 30-day months (unless (i) the last
day of the Calculation Period is the 31st day of a month but the first day of the Calculation
Period is a day other than the 30th or 31st day of a month, in which case the month that
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includes that last day shall not be considered to be shortened to a 30-day month, or (ii) the
last day of the Calculation Period is the last day of the month of February, in which case
the month of February shall not be considered to be lengthened to a 30-day month)).]

["30E/360" or "Eurobond Basis".

the number of days in the Calculation Period divided by 360 (unless, in the case of the final
Calculation Period, the Maturity Date is the last day of the month of February, in which
case the month of February shall not be considered to be lengthened to a 30-day month).]

["Actual/365" or "Actual/Actual (ISDA)":

the actual number of days in the Calculation Period divided by 365 (or, if any portion of the
Calculation Period falls in a leap year, the sum of (i) the actual number of days in that
portion of the Calculation Period falling in a leap year divided by 366 and (ii) the actual
number of days in that portion of the Calculation Period falling in a non-leap year divided by
365).]

["Actual/365 (Fixed)":

the actual number of days in the Calculation Period divided by 365.]

["Actual/360":

the actual number of days in the Calculation Period divided by 360.]

([61[7)]) If the Issuer for any reason fails to render any payment in respect of the Notes when

()

due, interest shall continue to accrue at the default rate established by statutory law on the
outstanding amount from, and, including, the due date to, but excluding, the day on which
such payment is received by or on behalf of the Holders.

§4
(Redemption)

Final Redemption. The Notes shall be redeemed at their Final Redemption Amount (as
defined below) on [In the case of a specified Maturity Date, insert: [maturity date]*’] [In
the case of a Redemption Month insert: the Interest Payment Date falling in
[redemption month]] (the "Maturity Date").

Tax Call. Each Note shall be redeemed at the Optional Redemption Amount [If accrued
interest shall be paid separately, insert: together with interest accrued to the date fixed
for redemption in accordance with the Day Count Fraction] at the option of the Issuer in
whole, but not in part, at any time, on giving not less than 30 days' notice to the Holders
(which notice shall be irrevocable) by settlement in cash in accordance with §5 if a Tax
Event occurs whereby "Tax Event" means that; (i) on the occasion of the next payment or
delivery due under the Notes, the Issuer [If Notes are issued by MSBYV, insert. or the
Guarantor] has or will become obliged to pay additional amounts as provided or referred to
in §6 as a result of any change in, or amendment to, the laws or regulations of any
jurisdiction where the Issuer has its registered office [If Notes are issued by MSBY,
insert. and where the Guarantor has its registered office], where the Fiscal Agent (as set
out in § 9) and the Paying Agent (as set out in § 9) has its registered office, respectively,
and any jurisdiction where the Notes have been publicly offered and the United States of
America or any political subdivision or any authority thereof or therein having power to tax
(each a "Taxing Jurisdiction"), or any change in the application or official interpretation of

2 In case of multi-issuances, insert relevant table which sets out the relevant Maturity Date for each Series of Notes.
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such laws or regulations, which change or amendment becomes effective on or after the
Issue Date; and (ii) such obligation cannot be avoided by the Issuer [If Notes are issued
by MSBYV, insert: or the Guarantor] taking reasonable measures (but no Substitution of the
Issuer pursuant to §10) available to it. Before the publication of any notice of redemption
pursuant to this paragraph, the Issuer shall deliver to the Fiscal Agent a certificate signed
by an executive director of the Issuer stating that the Issuer is entitled to effect such
redemption and setting forth a statement of facts showing that the conditions precedent to
the right of the Issuer so to redeem have occurred, and an opinion of independent legal or
tax advisers of recognised standing to the effect that the Issuer [If Notes are issued by
MSBYV, insert. or the Guarantor] has or will become obliged to pay such additional
amounts as a result of such change or amendment.]

[In the case of a call right and/or an automatic early redemption, insert:

@)

[/ssuer's Calll[and][Automatic Early Redemption].

[If issuer has a call right, insert. The Issuer may redeem all or some only of the Notes
then outstanding on [call redemption dates] (each a "Call Redemption Date") at the Call
Redemption Amount (as defined below) [If accrued interest shall be paid separately,
insert: together, with any interest accrued to, but excluding, the relevant Call Redemption
Date in accordance with the Day Count Fraction] upon having given (i) not less than 5 days
notice to the Holders in accordance with §12 (which notice shall be irrevocable and shall
specify the Call Redemption Date fixed for redemption). Any such redemption can be
exercised on [call exercise dates] (each an "Call Exercise Date").]

[If an Automatic Early Redemption applies, insert: The Notes shall be redeemed on
[automatic early redemption date(s)] ([the] [each an] "Automatic Early Redemption
Date") at the Automatic Early Redemption Amount (as defined below) [If accrued interest
shall be paid separately, insert: together, with any interest accrued to, but excluding, the
relevant Automatic Early Redemption Date in accordance with the Day Count Fraction] if
an Automatic Early Redemption Event has occurred, without the requirement of an
exercise notice by the Issuer. "Automatic Early Redemption Event" means [Automatic
Early Redemption Events]. The occurrence of an Automatic Early Redemption Event will
be notified to the Holders in accordance with §12.]]

[In the case of a put right, insert:

[(3)1[(4)1 Holder's Put. The Issuer shall, upon the Holder giving not less than 15 nor more than

30 days' notice to the Issuer, redeem such Note on [put redemption date(s)] (each a "Put
Redemption Date") at the Put Redemption Amount [If accrued interest shall be paid
separately, insert: together with interest accrued to, but excluding, the Put Redemption
Date in accordance with the Day Count Fraction] against delivery of such Notes for the
Issuer or to its order. To exercise such option, the Holder must submit a duly completed put
exercise notice in the form obtainable from any Paying Agent or from the Issuer on [put
exercise date(s)] (each a "Put Exercise Date"). No option so exercised may be revoked
or withdrawn.]

[In the case of early redemption following the occurrence of a Change in Law and/or
Hedging Disruption and/or Increased Cost of Hedging, insert:

[(IDIL(B)1Early Redemption following the occurrence of a [Change in Law] [][and/or]

[Hedging Disruption][,][and/or] [Increased Cost of Hedging]. The Issuer may redeem the
Notes at any time prior to the Maturity Date following the occurrence of [a Change in Law]
[and/or] [a Hedging Disruption] [and/or] [an Increased Cost of Hedging]. The Issuer will
redeem the Notes in whole (but not in part) on the second Business Day after the notice of
early redemption in accordance with §12 has been published and provided that such date
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does not fall later than two Business Days prior to the Maturity Date (the "Early
Redemption Date") and will pay or cause to be paid the Optional Redemption Amount (as
defined below) [If accrued interest shall be paid separately, insert: together with
interest accrued to, but excluding, the Early Redemption Date in accordance with the Day
Count Fraction] in respect of such Notes to the relevant Holders for value on such Early
Redemption Date, subject to any applicable fiscal or other laws or regulations and subject
to and in accordance with these Terms and Conditions. Payments of any applicable taxes
and redemption expenses will be made by the relevant Holder and the Issuer shall not
have any liability in respect thereof.

Whereby:

['Change in Law" means that, on or after the Issue Date of the Notes (A) due to the
adoption of or any change in any applicable law or regulation (including, without limitation,
any tax law), or (B) due to the promulgation of or any change in the interpretation by any
court, tribunal or regulatory authority with competent jurisdiction of any applicable law or
regulation (including any action taken by a taxing authority), the Issuer determines in good
faith that it will incur a materially increased cost in performing its obligations under the
Notes (including, without limitation, due to any increase in tax liability, decrease in tax
benefit or other adverse effect on its tax position)][;1[.]1[and]

['Hedging Disruption” means that the Issuer is unable, after using commercially
reasonable efforts, to (A) acquire, establish, re-establish, substitute, maintain, unwind or
dispose of any transaction(s) or asset(s) it deems necessary to hedge the risk of issuing
and performing its obligations with respect to the Notes, or (B) realise, recover or remit the
proceeds of any such transaction(s) or asset(s)][;1[.] [and]

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

[(3I(4)I(5)I(6)] Redemption Amounts. For the purposes of this §4 and §8, the following
applies:

[If automatic redemption amount applies, insert. The "Automatic Early Redemption
Amount" in respect of each Note shall be [automatic early redemption amount(s)].]

[If call redemption amount applies, insert. The "Call Redemption Amount" in respect
of each Note shall be [call redemption amount(s)].]

The "Early Redemption Amount" in respect of each Note shall be its Specified
Denomination.

The "Final Redemption Amount" in respect of each Note shall be its Specified
Denomination.

The "Optional Redemption Amount" in respect of each Note is an amount determined by
the Determination Agent, acting in good faith and in a commercially reasonable manner, as
at such day as is selected by the Determination Agent (provided that such day is not more
than 15 days before the date fixed for redemption of the Notes), to be the amount per



183

Specified Denomination that a Qualified Financial Institution (as defined below) would
charge to assume all of the Issuer's payment and other obligations with respect to such
Note per Specified Denomination as if no Tax Event (as defined in §4 (2)) with regard to
such Note had occurred.

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

(1) A2 or higher by Standard & Poor's Ratings Services or any successor, or any other
comparable rating then used by that successor rating agency, or

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

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

[If put redemption amount applies, insert. The "Put Redemption Amount" in respect of
each Note shall be [put redemption amount(s)].]
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DEUTSCHE FASSUNG DER
EMISSIONSSPEZIFISCHEN EMISSIONSBEDINGUNGEN FUR
VARIABEL VERZINSLICHE SCHULDVERSCHREIBUNGEN

ABHANGIG VON EINER ZINSSPANNE (CMS-ZINSSPANNE ODER ANDERE

REFERENZZINSSPANNE)

§3

(Zinsen)

(1) Zinszahlungstage.

(a)

(b)

Die Schuldverschreibungen werden in Hohe ihres Nennbetrags ab dem
[Verzinsungsbeginn] (der "Verzinsungsbeginn") (einschlief3lich) bis zum ersten
Zinszahlungstag (ausschlieBlich) und danach von jedem Zinszahlungstag
(einschlief3lich) bis zum nachstfolgenden Zinszahlungstag (ausschlieRlich) verzinst.
Zinsen auf die Schuldverschreibungen sind an jedem Zinszahlungstag zahlbar.

"Zinszahlungstag" bezeichnet, vorbehaltlich einer Anpassung gemaf § 5 (2),
[Im Fall von "fest- zu variabel verzinslichen" Schuldverschreibungen einfiigen:

fir den Zeitraum, wahrend dem die Schuldverschreibungen mit einem festen
Zinssatz verzinst werden (der "Festzinssatz-Zeitraum"):

[den] [jeden] [festgelegte Zinszahlungstage] [eines jeden Kalenderjahres]

und fir den Zeitraum, wahrend dem die Schuldverschreibungen mit einem variablen
Zinssatz verzinst werden (der "Variable-Zinszeitraum"):

[Im Fall von festgelegten Zinszahlungstagen einfiigen: [den] [jeden] [festgelegte
Zinszahlungstage] [eines jeden Kalenderjahres], beginnend mit [erster
Zinszahlungstag, der in den Variablen-Zinszeitraum féllt].]

[Im Fall von festgelegten Zinsperioden einfiigen: jeweils den Tag, der [Anzahl]
[Wochen] [Monate] [andere festgelegte Zeitrdume] nach dem vorausgehenden
Zinszahlungstag liegt, beginnend mit [erster Zinszahlungstag, der in den
Variablen-Zinszeitraum féllt].]

[Im Fall von Actual/Actual (ICMA) einfiigen: Die Anzahl der Feststellungstermine
im Kalenderjahr (jeweils ein "ICMA Feststellungstermin") betragt [Anzahl der
regulédren Zinszahlungstage im Kalenderjahr].]]

[Im Fall von nicht "fest- zu variabel verzinslichen" Schuldverschreibungen
einfiigen:

[Im Fall von festgelegten Zinszahlungstagen einfiigen:

[Im Fall von festgelegten Zinszahlungstagen ohne ersten langen/kurzen Kupon
einfiigen: jeden [festgelegte Zinszahlungstage] eines jeden Kalenderjahres [sowie
der Falligkeitstag].]

[Im Fall von festgelegten Zinszahlungstagen mit einem ersten langen/kurzen
Kupon einfiigen: den [erster Zinszahlungstag] und danach [jeden][den]
[festgelegte(r) Zinszahlungstag(e)] eines jeden Kalenderjahres.]
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[Im Fall von festgelegten Zinsperioden einfiigen: jeweils den Tag, der [Anzahl]
[Wochen] [Monate] [andere festgelegte Zeitrdume] nach dem vorausgehenden
Zinszahlungstag liegt, oder im Falle des ersten Zinszahlungstages, nach dem
Verzinsungsbeginn liegt.]]

[Im Fall von bereinigter (clean) Preisstellung im Sekunddrmarkthandel
einfiigen: Bei etwaigen Sekundarmarktgeschaften werden aufgelaufene Zinsen im
Einklang mit dem Zinstagequotienten (wie nachstehend definiert) berechnet.]

[Im Fall von nicht bereinigter (dirty) Preisstellung im Sekunddrmarkthandel
einfiigen: Es wird bei etwaigen Sekundarmarktgeschaften keine Zahlung im
Hinblick auf aufgelaufene Zinsen erfolgen. Diese werden im laufenden Handelspreis
der Schuldverschreibungen reflektiert.]

Zinssatz.

[Im Fall von Schuldverschreibungen, die nicht Constant Maturity Swap ("CMS")
variabel verzinsliche Schuldverschreibungen sind, einfiigen:

[Im Fall von "fest- bis variabel verzinslichen" Schuldverschreibungen einfiigen:

Der Zinssatz (der "Zinssatz") fir den Festzinssatz-Zeitraum ist fiir jede innerhalb des
Festzinssatz-Zeitraums liegende Zinsperiode (wie nachstehend definiert) [Zinssatz] % per
annum.

Der Zinssatz fir den Variablen-Zinszeitraum ist fir jede innerhalb des Variablen-
Zinszeitraums liegende Zinsperiode, sofern nachstehend nichts Abweichendes bestimmt
wird:]

[Im Fall von nicht "fest- bis variabel verzinslichen” Schuldverschreibungen
einfiigen:

Der Zinssatz (der "Zinssatz") fir jede Zinsperiode (wie nachstehend definiert) ist, sofern
nachstehend nichts Abweichendes bestimmt wird:]

der [Ausgangs-Angebotssatz]-Monats-[EURIBOR®-] [¢]-[LIBOR-] [Referenzsatz]
Angebotssatz (wenn nur ein Angebotssatz auf der Bildschirmseite (wie nachstehend
definiert) angezeigt ist), oder das arithmetische Mittel (falls erforderlich, auf- oder
abgerundet auf das nachste ein [Falls der Referenzsatz EURIBOR® ist einfiigen:
Tausendstel Prozent, wobei 0,0005] [Falls der Referenzsatz nicht EURIBOR" ist
einfiigen: Hunderttausendstel Prozent, wobei 0,000005] [Falls der Referenzsatz weder
EURIBOR® noch LIBOR ist, maBgebliche Rundungsvorschriften einfiigen]
aufgerundet wird) der Angebotssatze (der "Ausgangs-Referenzsatz"),

abzuglich

des [Abzugs-Angebotssatz]-Monats-[EURIBOR®-] [¢]-[LIBOR-] [Referenzsatz]
Angebotssatzes (wenn nur ein Angebotssatz auf der Bildschirmseite (wie nachstehend
definiert) angezeigt ist), oder des arithmetischen Mittels (falls erforderlich, auf- oder
abgerundet auf das nachste ein [Falls der Referenzsatz EURIBOR® ist einfagen:
Tausendstel Prozent, wobei 0,0005] [Falls der Referenzsatz nicht EURIBOR™ ist
einfiigen: Hunderttausendstel Prozent, wobei 0,000005] [Falls der Referenzsatz weder
EURIBOR® noch LIBOR ist, maBgebliche Rundungsvorschriften einfiigen]
aufgerundet wird) der Angebotssatze (der "Abzugs-Referenzsatz"),
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(ausgedriickt als Prozentsatz per annum) fur Einlagen in der festgelegten Wahrung flir den
jeweils maligeblichen Zeitraum (wie nachstehend definiert), der bzw. die auf der
Bildschirmseite am Zinsfestlegungstag (wie nachstehend definiert) gegen [Uhrzeit
einfiigen] ([Brisseler] [Londoner] [e] Ortszeit) angezeigt werden [Im Fall eines Faktors
einfiigen:, multipliziert mit [Faktor]] [Im Fall einer Marge einfiigen:, [zuzlglich]
[abzuglich] der Marge (wie nachstehend definiert)], wobei alle Festlegungen durch die
Festlegungsstelle erfolgen.

Wenn im Fall von mehr als einem Angebotssatz auf der mafRgeblichen Bildschirmseite funf
oder mehr Angebotssatze angezeigt werden, werden der héchste (falls mehr als ein
solcher Hochstsatz angezeigt wird, nur einer dieser Satze) und der niedrigste (falls mehr
als ein solcher Niedrigstsatz angezeigt wird, nur einer dieser Satze) von der
Festlegungsstelle fir die Bestimmung des arithmetischen Mittels der Angebotssatze (das
wie vorstehend beschrieben auf- oder abgerundet wird) aufer Acht gelassen; diese Regel
gilt entsprechend fir diesen gesamten Absatz (2).

"maRgeblicher Zeitraum" bezeichnet im Fall des Ausgangs-Referenzsatzes den Zeitraum
von [e] Monaten und im Fall des Abzugs-Referenzsatzes den Zeitraum von [e] Monaten.]

[Im Fall von CMS variabel verzinslichen Schuldverschreibungen einfiigen:
[Im Fall von "fest- bis variabel verzinslichen” Schuldverschreibungen einfiigen:

Der Zinssatz (der "Zinssatz") fir den Festzinssatz-Zeitraum ist fiir jede innerhalb des
Festzinssatz-Zeitraums liegende Zinsperiode (wie nachstehend definiert) [Zinssatz] % per
annum.

Der Zinssatz fiur den Variablen-Zinszeitraum ist fir jede innerhalb des Variablen-
Zinszeitraums liegende Zinsperiode, sofern nachstehend nichts Abweichendes bestimmt
wird:]

[Im Fall von nicht "fest- bis variabel verzinslichen" Schuldverschreibungen
einfiigen: Der Zinssatz (der "Zinssatz") fir jede Zinsperiode (wie nachstehend definiert)
ist, sofern nachstehend nichts Abweichendes bestimmt wird,]

der als Jahressatz ausgedrickte [maBgebliche Anzahl von Jahren].Jahres-
[Euro/[andere Wéhrung]]-Swapsatz (der "[maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-
Swapsatz"), der auf der Bildschirmseite am Zinsfestlegungstag (wie nachstehend definiert)
gegen [Uhrzeit einfiigen] ([Frankfurter] [zutreffender anderer Ort] Ortszeit]) angezeigt
wird (der "Ausgangs-Referenzsatz")

abzlglich

des als Jahressatz ausgedrickten [maBgebliche Anzahl von Jahren].Jahres-
[Euro/[andere Wéhrung]]-Swapsatzes (der "[maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-
Swapsatz"), der auf der Bildschirmseite am Zinsfestlegungstag (wie nachstehend definiert)
gegen [Uhrzeit einfiigen] ([Frankfurter] [zutreffender anderer Ort] Ortszeit]) angezeigt
wird (der "Abzugs-Referenzsatz")

[Im Fall eines Faktors einfiigen:, multipliziert mit [Faktor]] [Im Fall einer Marge
einfiigen:, [zuzliglich] [abzliglich] der Marge (wie nachstehend definiert)], wobei alle
Festlegungen durch die Festlegungsstelle erfolgen.]

"Zinsperiode" bezeichnet den Zeitraum von dem Verzinsungsbeginn (einschlie3lich) bis
zum ersten Zinszahlungstag (ausschliel3lich) bzw. von jedem Zinszahlungstag
(einschlief3lich) bis zum jeweils darauffolgenden Zinszahlungstag (ausschlieflich).
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"Zinsfestlegungstag" bezeichnet den [zweiten] [zutreffende andere Zahl von Tagen]
[TARGET-] [Londoner] [zutreffender anderer Orf] Geschaftstag vor [Beginn] [Ablauf] der
jeweiligen Zinsperiode. [Im Fall eines TARGET-Geschiéftstages einfiigen: "TARGET-
Geschaftstag" bezeichnet einen Tag, an dem TARGET (Trans-European Automated Real-
Time Gross Settlement Express Transfer System 2) betriebsbereit ist.] [Im Fall eines
anderen Geschiftstages als eines TARGET-Geschiftstages einfiigen: "[Londoner]
[zutreffenden anderen Ort] Geschiftstag" bezeichnet einen Tag (auller einem Samstag
oder Sonntag), an dem Geschaftsbanken in [London] [zutreffender anderer Ort] fir
Geschafte (einschlieRlich Devisen- und Sortengeschafte) gedffnet sind.

[Im Fall einer Marge einfiigen: Die "Marge" betragt [Zahl] % per annum.]
"Bildschirmseite" bedeutet [Bildschirmseite].

[Falls Ersatzfeststellung des Ausgangs-Referenzsatzes oder des Abzugs-
Referenzsatzes bei Stérungen anders als im guten Glauben der Festlegungsstelle,
einfiigen:

[Im Fall von Schuldverschreibungen, die nicht CMS variabel verzinsliche
Schuldverschreibungen sind, einfiigen:

Im Fall des Ausgangs-Referenzsatzes:

Sollte die maligebliche Bildschirmseite nicht zur Verfliigung stehen, oder wird im Fall von
nur einem Angebotssatz kein Angebotssatz, oder werden im Fall von mehreren
Angebotssatzen weniger als drei Angebotssatze angezeigt (dort jeweils zur genannten
Zeit), wird die Festlegungsstelle von den [Londoner] [zutreffender anderer Orf]
Hauptniederlassungen jeder der Referenzbanken (wie nachstehend definiert) [in der Euro-
Zone] deren jeweilige Angebotssatze (jeweils als Prozentsatz per annum ausgedriickt) fur
Einlagen in der festgelegten Wahrung fir die betreffende Zinsperiode gegenuber
fihrenden Banken im [Londoner] [zutreffender anderer Orf] Interbanken-Markt [in der
Euro-Zone] um ca. [Uhrzeit einfiigen] ([Londoner] [Brisseler] [e] Ortszeit) am
Zinsfestlegungstag anfordern. Falls zwei oder mehr Referenzbanken der Festlegungsstelle
solche Angebotssatze nennen, ist der Ausgangs-Referenzsatz fir die betreffende
Zinsperiode das arithmetische Mittel (falls erforderlich, auf- oder abgerundet auf das
nachste ein [Falls der Referenzsatz EURIBOR® ist einfiigen: Tausendstel Prozent,
wobei 0,0005] [Falls der Referenzsatz nicht EURIBOR® st einfiigen:
Hunderttausendstel Prozent, wobei 0,000005] [Falls der Referenzsatz weder EURIBOR®
noch LIBOR ist, maBgebliche Rundungsvorschriften einfiigen] aufgerundet wird)
dieser Angebotssatze, wobei alle Festlegungen durch die Festlegungsstelle erfolgen.

Falls an einem Zinsfestlegungstag nur eine oder keine der Referenzbanken der
Festlegungsstelle solche im vorstehenden Absatz beschriebenen Angebotssatze nennt, ist
der Ausgangs-Referenzsatz fiir die betreffende Zinsperiode der Satz per annum, den die
Festlegungsstelle als das arithmetische Mittel (falls erforderlich, auf- oder abgerundet auf
das nachste ein [Falls der Referenzsatz EURIBOR® ist einfiigen: Tausendstel Prozent,
wobei 0,0005] [Falls der Referenzsatz nicht EURIBOR® st einfiigen:
Hunderttausendstel Prozent, wobei 0,000005] [Falls der Referenzsatz weder EURIBOR®
noch LIBOR ist, maBgebliche Rundungsvorschriften einfiigen] aufgerundet wird) der
Angebotssatze ermittelt, die die Referenzbanken bzw. zwei oder mehrere von ihnen der
Festlegungsstelle auf deren Anfrage als den jeweiligen Satz nennen, zu dem ihnen um ca.
[Uhrzeit einfiigen] ([Brisseler] [Londoner] [e] Ortszeit) an dem betreffenden
Zinsfestlegungstag Einlagen in der festgelegten Wahrung fur die betreffende Zinsperiode
von fiihrenden Banken im [Londoner] [zutreffenden anderen Ort] Interbanken-Markt [in
der Euro-Zone] angeboten werden; falls weniger als zwei der Referenzbanken der
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Festlegungsstelle solche Angebotssatze nennen, dann ist der Ausgangs-Referenzsatz flr
die betreffende Zinsperiode der Angebotssatz fir Einlagen in der festgelegten Wahrung fur
die betreffende Zinsperiode oder das arithmetische Mittel (gerundet wie oben beschrieben)
der Angebotssatze fir Einlagen in der festgelegten Wahrung fiir die betreffende
Zinsperiode, den bzw. die eine oder mehrere Banken (die nach Ansicht der
Festlegungsstelle und der Emittentin flr diesen Zweck geeignet sind) der Festlegungsstelle
als Satze bekannt geben, die sie an dem betreffenden Zinsfestlegungstag gegentber
fuhrenden Banken am [Londoner] [zutreffenden anderen Orf] Interbanken-Markt [in der
Euro-Zone] nennen (bzw. den diese Banken gegeniiber der Festlegungsstelle nennen).
Fir den Fall, dass der Ausgangs-Referenzsatz nicht gemal® den vorstehenden
Bestimmungen dieses Absatzes ermittelt werden kann, ist der Ausgangs-Referenzsatz der
Angebotssatz oder das arithmetische Mittel der Angebotssatze auf der Bildschirmseite, wie
vorstehend beschrieben, an dem letzten Tag vor dem Zinsfestlegungstag, an dem diese
Angebotssatze angezeigt wurden.

Im Fall des Abzugs-Referenzsatzes:

Sollte die maRgebliche Bildschirmseite nicht zur Verfugung stehen, oder wird im Fall von
nur einem Angebotssatz kein Angebotssatz, oder werden im Fall von mehreren
Angebotssatzen weniger als drei Angebotssatze angezeigt (dort jeweils zur genannten
Zeit), wird die Festlegungsstelle von den [Londoner] [zutreffender anderer Orft]
Hauptniederlassungen jeder der Referenzbanken (wie nachstehend definiert) [in der Euro-
Zone] deren jeweilige Angebotssatze (jeweils als Prozentsatz per annum ausgedrtickt) fur
Einlagen in der festgelegten Wahrung fir die betreffende Zinsperiode gegeniber
fihrenden Banken im [Londoner] [zutreffender anderer Orf] Interbanken-Markt [in der
Euro-Zone] um ca. [Uhrzeit einfiigen] ([Londoner] [Briisseler] [e] Ortszeit) am
Zinsfestlegungstag anfordern. Falls zwei oder mehr Referenzbanken der Festlegungsstelle
solche Angebotssatze nennen, ist der Abzugs-Referenzsatz fir die betreffende
Zinsperiode das arithmetische Mittel (falls erforderlich, auf- oder abgerundet auf das
nachste ein [Falls der Referenzsatz EURIBOR® ist einfiigen: Tausendstel Prozent,
wobei 0,0005] [Falls der Referenzsatz nicht EURIBOR® st einfiigen:
Hunderttausendstel Prozent, wobei 0,000005] [Falls der Referenzsatz weder EURIBOR®
noch LIBOR ist, maBBgebliche Rundungsvorschriften einfiigen] aufgerundet wird)
dieser Angebotssatze, wobei alle Festlegungen durch die Festlegungsstelle erfolgen.

Falls an einem Zinsfestlegungstag nur eine oder keine der Referenzbanken der
Festlegungsstelle solche im vorstehenden Absatz beschriebenen Angebotssatze nennt, ist
der Abzugs-Referenzsatz fir die betreffende Zinsperiode der Satz per annum, den die
Festlegungsstelle als das arithmetische Mittel (falls erforderlich, auf- oder abgerundet auf
das nachste ein [Falls der Referenzsatz EURIBOR® ist einfiigen: Tausendstel Prozent,
wobei 0,0005] [Falls der Referenzsatz nicht EURIBOR® st einfiigen:
Hunderttausendstel Prozent, wobei 0,000005] [Falls der Referenzsatz weder EURIBOR®
noch LIBOR ist, maBBgebliche Rundungsvorschriften einfiigen] aufgerundet wird) der
Angebotssatze ermittelt, die die Referenzbanken bzw. zwei oder mehrere von ihnen der
Festlegungsstelle auf deren Anfrage als den jeweiligen Satz nennen, zu dem ihnen um ca.
[Uhrzeit einfiigen] ([Brusseler] [Londoner] [e] Ortszeit) an dem betreffenden
Zinsfestlegungstag Einlagen in der festgelegten Wahrung fir die betreffende Zinsperiode
von flihrenden Banken im [Londoner] [zutreffenden anderen Orf] Interbanken-Markt [in
der Euro-Zone] angeboten werden; falls weniger als zwei der Referenzbanken der
Festlegungsstelle solche Angebotssatze nennen, dann ist der Abzugs-Referenzsatz fiir die
betreffende Zinsperiode der Angebotssatz fir Einlagen in der festgelegten Wahrung fir die
betreffende Zinsperiode oder das arithmetische Mittel (gerundet wie oben beschrieben) der
Angebotssatze fir Einlagen in der festgelegten Wahrung fiir die betreffende Zinsperiode,
den bzw. die eine oder mehrere Banken (die nach Ansicht der Festlegungsstelle und der
Emittentin flr diesen Zweck geeignet sind) der Festlegungsstelle als Satze bekannt geben,
die sie an dem betreffenden Zinsfestlegungstag gegeniber fihrenden Banken am
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[Londoner] [zutreffenden anderen Orf] Interbanken-Markt [in der Euro-Zone] nennen
(bzw. den diese Banken gegenuber der Festlegungsstelle nennen). Fir den Fall, dass der
Abzugs-Referenzsatz nicht gemal den vorstehenden Bestimmungen dieses Absatzes
ermittelt werden kann, ist der Abzugs-Referenzsatz der Angebotssatz oder das
arithmetische Mittel der Angebotssatze auf der Bildschirmseite, wie vorstehend
beschrieben, an dem letzten Tag vor dem Zinsfestlegungstag, an dem diese
Angebotssatze angezeigt wurden.

"Referenzbanken" bezeichnen [Referenzbanken] [Falls keine anderen Referenzbanken
bestimmt werden einfiigen: im vorstehenden Fall (a) diejenigen Niederlassungen von
vier derjenigen Banken, deren Angebotssatze zur Ermittlung des maRgeblichen
Angebotssatzes zu dem Zeitpunkt benutzt wurden, als solch ein Angebot letztmals auf der
malfdgeblichen Bildschirmseite angezeigt wurde, und im vorstehenden Fall (b) diejenigen
Banken, deren Angebotssatze zuletzt zu dem Zeitpunkt auf der mafgeblichen
Bildschirmseite angezeigt wurden, als nicht weniger als drei solcher Angebotssatze
angezeigt wurden].]

[Im Fall von CMS variabel verzinslichen Schuldverschreibungen einfiigen:
Im Fall des Ausgangs-Referenzsatzes:

Sollte die mafRgebliche Bildschirmseite nicht zur Verfigung stehen oder wird zu der
genannten Zeit kein [maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatz angezeigt, wird
die Festlegungsstelle von den Referenzbanken (wie nachstehend definiert) deren jeweilige
[maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatze gegeniber fliihrenden Banken im
Interbanken-Swapmarkt in der Euro-Zone (um ca. [Uhrzeit einfiigen] ([Frankfurter]
[zutreffender anderer Ort] Ortszeit) am Zinsfestlegungstag anfordern. Falls zwei oder
mehr Referenzbanken der Festlegungsstelle solche [maBgebliche Anzahl von Jahren]-
Jahres-Swapsatze nennen, ist der Ausgangs-Referenzsatz fur die betreffende Zinsperiode
das arithmetische Mittel (falls erforderlich, auf- oder abgerundet auf das nachste ein
Tausendstel Prozent, wobei 0,0005 aufgerundet wird) dieser [maBRgebliche Anzahl von
Jahren]-Jahres-Swapsatze, wobei alle Festlegungen durch die Festlegungsstelle erfolgen.

Falls an einem Zinsfestlegungstag nur eine oder keine der Referenzbanken der
Festlegungsstelle solche im vorstehenden Absatz beschriebenen [maBgebliche Anzahl
von Jahren]-Jahres-Swapsatze nennt, ist der Ausgangs-Referenzsatz fir die betreffende
Zinsperiode der Satz per annum, den die Festlegungsstelle als das arithmetische Mittel
(falls erforderlich, auf- oder abgerundet auf das nachste ein Tausendstel Prozent, wobei
0,0005 aufgerundet wird) der [maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatze
ermittelt, die die Referenzbanken bzw. zwei oder mehrere von ihnen der Festlegungsstelle
auf deren Anfrage als den jeweiligen Satz nennen, zu dem ihnen um ca. [Uhrzeit
einfiigen] ([Frankfurter] [zutreffender anderer Orf] Ortszeit) an dem betreffenden
Zinsfestlegungstag von fiihrenden Banken im Interbanken-Swapmarkt in der Euro-Zone
angeboten werden,; falls weniger als zwei der Referenzbanken der Festlegungsstelle
solche [maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatze nennen, dann soll der
Ausgangs-Referenzsatz flir die betreffende Zinsperiode der [maBgebliche Anzahl von
Jahren]-Jahres-Swapsatz oder das arithmetische Mittel (gerundet wie oben beschrieben)
der [maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatze sein, den bzw. die eine oder
mehrere Banken (die nach Ansicht der Festlegungsstelle und der Emittentin fir diesen
Zweck geeignet sind) der Festlegungsstelle als Satze bekannt geben, die sie an dem
betreffenden Zinsfestlegungstag gegentber fihrenden Banken am Interbanken-Swapmarkt
in der Euro-Zone nennen (bzw. den diese Banken gegenlber der Festlegungsstelle
nennen. Fir den Fall, dass der Ausgangs-Referenzsatz nicht gemaR den vorstehenden
Bestimmungen dieses Absatzes ermittelt werden kann, ist der Ausgangs-Referenzsatz der
[maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatz oder das arithmetische Mittel der
[maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatze auf der Bildschirmseite, wie
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vorstehend beschrieben, an dem letzten Tag vor dem Zinsfestlegungstag, an dem die
[maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatze angezeigt wurden.

Im Fall des Abzugs-Referenzsatzes:

Sollte die mafgebliche Bildschirmseite nicht zur Verfigung stehen oder wird zu der
genannten Zeit kein [maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatz angezeigt, wird
die Festlegungsstelle von den Referenzbanken (wie nachstehend definiert) deren jeweilige
[maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatze gegenlber fihrenden Banken im
Interbanken-Swapmarkt in der Euro-Zone (um ca. [Uhrzeit einfiigen] ([Frankfurter]
[zutreffender anderer Ort] Ortszeit) am Zinsfestlegungstag anfordern. Falls zwei oder
mehr Referenzbanken der Festlegungsstelle solche [maBgebliche Anzahl von Jahren]-
Jahres-Swapsatze nennen, ist der Abzugs-Referenzsatz fir die betreffende Zinsperiode
das arithmetische Mittel (falls erforderlich, auf- oder abgerundet auf das nachste ein
Tausendstel Prozent, wobei 0,0005 aufgerundet wird) dieser [maBgebliche Anzahl von
Jahren]-Jahres-Swapsatze, wobei alle Festlegungen durch die Festlegungsstelle erfolgen.

Falls an einem Zinsfestlegungstag nur eine oder keine der Referenzbanken der
Festlegungsstelle solche im vorstehenden Absatz beschriebenen [maBgebliche Anzahl
von Jahren]-Jahres-Swapsatze nennt, ist der Abzugs-Referenzsatz fir die betreffende
Zinsperiode der Satz per annum, den die Festlegungsstelle als das arithmetische Mittel
(falls erforderlich, auf- oder abgerundet auf das nachste ein Tausendstel Prozent, wobei
0,0005 aufgerundet wird) der [maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatze
ermittelt, die die Referenzbanken bzw. zwei oder mehrere von ihnen der Festlegungsstelle
auf deren Anfrage als den jeweiligen Satz nennen, zu dem ihnen um ca. [Uhrzeit
einfiigen] ([Frankfurter] [zutreffender anderer Orf] Ortszeit) an dem betreffenden
Zinsfestlegungstag von fuhrenden Banken im Interbanken-Swapmarkt in der Euro-Zone
angeboten werden,; falls weniger als zwei der Referenzbanken der Festlegungsstelle
solche [maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatze nennen, dann soll der
Abzugs-Referenzsatz fir die betreffende Zinsperiode der [maBgebliche Anzahl von
Jahren]-Jahres-Swapsatz oder das arithmetische Mittel (gerundet wie oben beschrieben)
der [maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatze sein, den bzw. die eine oder
mehrere Banken (die nach Ansicht der Festlegungsstelle und der Emittentin fir diesen
Zweck geeignet sind) der Festlegungsstelle als Satze bekannt geben, die sie an dem
betreffenden Zinsfestlegungstag gegeniber fihrenden Banken am Interbanken-Swapmarkt
in der Euro-Zone nennen (bzw. den diese Banken gegeniliber der Festlegungsstelle
nennen. Fir den Fall, dass der Abzugs-Referenzsatz nicht gemall den vorstehenden
Bestimmungen dieses Absatzes ermittelt werden kann, ist der Abzugs-Referenzsatz der
[maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatz oder das arithmetische Mittel der
[maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatze auf der Bildschirmseite, wie
vorstehend beschrieben, an dem letzten Tag vor dem Zinsfestlegungstag, an dem die
[maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatze angezeigt wurden.

"Referenzbanken” bezeichnen [Referenzbanken] [Falls keine anderen Referenzbanken
bestimmt werden einfiigen: diejenigen Niederlassungen von mindestens vier derjenigen
Banken im Swapmarkt, deren [maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatze zur
Ermittlung des maRlgeblichen [maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatzes zu
dem Zeitpunkt benutzt wurden, als solch ein [maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-
Swapsatz letztmals auf der mafigeblichen Bildschirmseite angezeigt wurde].]

[Im Fall des Interbanken-Marktes in der Euro-Zone einfiigen: "Euro-Zone" bezeichnet
das Gebiet derjenigen Mitgliedstaaten der Europaischen Union, die die einheitliche
Wahrung zu Beginn der Dritten Phase der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion
eingefiihrt haben oder jeweils einfiihren werden, die in der Verordnung (EG) Nr. 974/98
des Rates vom 3. Mai 1998 uber die Einfihrung des Euro in ihrer aktuellsten Fassung
definiert ist.]]
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[Falls Ersatzfeststellung des Ausgangs-Referenzsatzes oder des Abzugs-
Referenzsatzes bei Stérungen im guten Glauben der Festlegungsstelle, einfiigen:

Falls die Festlegungsstelle in gutem Glauben feststellt, dass der Ausgangs-Referenzsatz
und/oder der Abszugs-Referenzsatz auf der Bildschirmseite nicht verflgbar ist oder
nachhaltig falsch ist oder wesentlich von einem Wert abweicht, der durch eine andere
Quelle verdffentlicht wurde, die von der Festlegungsstelle ausgesucht wurde und die
generell als verlassliche Quelle im Bereich des Kapitalmarktes anerkannt ist, wird die
Festlegungsstelle den Ausgangs-Referenzsatz und/oder den Abszugs-Referenzsatz in
Ubereinstimmung mit anerkannten Marktpraktiken unter Berlicksichtigung von &ffentlich
verfugbaren Informationen zum Ausgangs-Referenzsatz und/oder dem Abszugs-
Referenzsatz in gutem Glauben festlegen.]

[Falls ein Mindest- und/oder Héchstzinssatz gilt, einfiigen:

[Mindest-] [und] [H6chst-] Zinssatz.

[Falls ein Mindestzinssatz gilt einfligen: \Wenn der gemafl den obigen Bestimmungen
flr eine Zinsperiode ermittelte Zinssatz niedriger ist als [Mindestzinssatz] % per annum,
so ist der Zinssatz fir diese Zinsperiode [Mindestzinssatz] % per annum.]

[Falls ein Hochstzinssatz anwendbar ist einfiigen: \Wenn der gemafl den obigen

Bestimmungen fir eine Zinsperiode ermittelte Zinssatz hoher ist als [Héchstzinssatz] %
per annum, so ist der Zinssatz fur diese Zinsperiode [Héchstzinssatz] % per annum.]]

[(3)I[(4)] Zinsbetrag. Die Berechnungsstelle wird zu oder baldmdglichst nach jedem

Zeitpunkt, an dem der Zinssatz zu bestimmen ist, den auf die Schuldverschreibungen
zahlbaren Zinsbetrag in Bezug auf jeden Nennbetrag (der "Zinsbetrag") fur die
entsprechende Zinsperiode berechnen. Der Zinsbetrag wird ermittelt, indem der Zinssatz
und der Zinstagequotient (wie nachstehend definiert) auf jeden Nennbetrag angewendet
werden, wobei der resultierende Betrag [Falls die festgelegte Wéahrung Euro ist
einfiigen: auf den nachsten Euro 0,01 auf- oder abgerundet wird, wobei Euro 0,005
aufgerundet werden] [Falls die festgelegte Wéhrung nicht Euro ist einfiigen: auf die
kleinste Einheit der festgelegten Wahrung auf- oder abgerundet wird, wobei 0,5 solcher
Einheiten aufgerundet werden].

(D15 Mitteilungen von Zinssatz und Zinsbetrag. Die Berechnungsstelle wird veranlassen,

dass der Zinssatz, der Zinsbetrag fir die jeweilige Zinsperiode, die jeweilige Zinsperiode
und der relevante Zinszahlungstag der Emittentin [Im Fall von Schuldverschreibungen,
die von MSBYV begeben werden, einfiigen:, der Garantin] und den Glaubigern geman
§ 12 baldméglichst, aber keinesfalls spater als am vierten auf die Berechnung jeweils
folgenden [Falls die Berechnungsstelle eine bezeichnete Geschéftsstelle an einem
vorgeschriebenen Ort zu unterhalten hat einfiigen: Geschaftstag, der ein Geschéaftstag
am Ort der bezeichneten Geschaftsstelle der Berechnungsstelle ist] [Falls die
Berechnungsstelle keine bezeichnete Geschéftsstelle an einem vorgeschriebenen
Ort zu unterhalten hat einfiigen: [TARGET-] [Londoner] Geschéftstag] und jeder Borse,
an der die betreffenden Schuldverschreibungen zu diesem Zeitpunkt notiert sind und deren
Regeln eine Mitteilung an die Bérse verlangen, umgehend, aber keinesfalls spater als zu
Beginn der jeweiligen Zinsperiode mitgeteilt werden. Im Falle einer Verldngerung oder
Verkirzung der Zinsperiode kénnen der mitgeteilte Zinsbetrag und Zinszahlungstag ohne
Vorankindigung nachtraglich angepasst (oder andere geeignete Anpassungsregelungen
getroffen) werden. Jede solche Anpassung wird umgehend allen Bdérsen, an denen die
Schuldverschreibungen zu diesem Zeitpunkt notiert sind, sowie den Glaubigern geman
§ 12 mitgeteilt.
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([51[6]) "Zinstagequotient" bezeichnet im Hinblick auf die Berechnung eines Betrages fir einen
beliebigen Zeitraum (der "Zinsberechnungszeitraum"):

["actual/actual (ICMA)":

(a) Falls der Zinsberechnungszeitraum gleich oder kirzer als die Zinsperiode
ist, innerhalb welche er féllt, die tatséchliche Anzahl von Tagen im
Zinsberechnungszeitraum, dividiert durch das Produkt (i) der tatsachlichen
Anzahl von Tagen in der jeweiligen Zinsperiode und (ii) der Anzahl der
Zinsperioden in einem Jahr.

(b) Falls der Zinsberechnungszeitraum langer als eine Zinsperiode ist, die
Summe: (i) der tatsachlichen Anzahl von Tagen in demjenigen
Zinsberechnungszeitraum, der in die Zinsperiode fallt, in der er beginnt,
geteilt durch das Produkt aus (x) der tatsdchlichen Anzahl von Tagen in
dieser Zinsperiode und (y) der Anzahl von Zinsperioden in einem Jahr, und
(ii) der tatsachlichen Anzahl von Tagen in demjenigen
Zinsberechnungszeitraum, der in die nachste Zinsperiode fallt, geteilt durch
das Produkt aus (x) der tatsdchlichen Anzahl von Tagen in dieser
Zinsperiode und (y) der Anzahl von Zinsperioden in einem Jahr.]

["30/360":

Die Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 360 (wobei die Anzahl
der Tage auf der Grundlage eines Jahres von 360 mit zwoIf Monaten zu 30 Tagen zu
ermitteln ist (es sei denn, (i) der letzte Tag des Zinsberechnungszeitraumes fallt auf den
31. Tag eines Monats, wahrend der erste Tag des Zinsberechnungszeitraumes weder auf
den 30. noch auf den 31. Tag eines Monats fallt, wobei in diesem Fall der diesen Tag
enthaltende Monat nicht als ein auf 30 Tage geklrzter Monat zu behandeln ist, oder (ii) der
letzte Tag des Zinsberechnungszeitraumes fallt auf den letzten Tag des Monats Februar,
wobei in diesem Fall der Monat Februar nicht als ein auf 30 Tage verlangerter Monat zu
behandeln ist)).]

["30E/360" oder "Eurobond Basis":
Die Anzahl der Tage im Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 360 (es sei denn, im Fall
des letzten Zinsberechnungszeitraumes fallt der Falligkeitstag auf den letzten Tag des

Monats Februar, in welchem Fall der Monat Februar als nicht auf einen Monat von 30
Tagen verlangert gilt).]

["Actual/365" oder "Actual/Actual (ISDA)":

Die tatsachliche Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum, dividiert durch 365 (oder,
falls ein Teil dieses Zinsberechnungszeitraumes in ein Schaltjahr fallt, die Summe aus (i)
der tatsachlichen Anzahl der in das Schaltjahr fallenden Tage des
Zinsberechnungszeitraumes dividiert durch 366 und (ii) die tatsachliche Anzahl der nicht in
das Schaltjahre fallenden Tage des Zinsberechnungszeitraumes dividiert durch 365).]
["Actual/365 (Fixed)":

Die tatsachliche Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 365.]

["Actual/360":

Die tatsachliche Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum, dividiert durch 360.]
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(I617)) Wenn die Emittentin eine féallige Zahlung auf die Schuldverschreibungen aus
irgendeinem Grund nicht leistet, wird der ausstehende Betrag von dem Falligkeitstag
(einschlief3lich) bis zum Tag der vollstadndig Zahlung an die Glaubiger (ausschlieRlich) mit
dem gesetzlich bestimmten Verzugszins verzinst.

§4
(Riickzahlung)

(1)  Rlckzahlung bei Endfélligkeit. Die Schuldverschreibungen werden zu ihrem
Rickzahlungsbetrag (wie nachstehend definiert) am [Bei festgelegtem Félligkeitstag:
[Fé'lligkeitstag]3°] [Bei Riickzahlungsmonat einfiigen: Zinszahlungstag, der in den
[Riickzahlungsmonat und Jahr] fallt] (der "Falligkeitstag") zurlickgezahlt.

(2)  Vorzeitige Riickzahlung aus steuerlichen Griinden. Jede Schuldverschreibung kann auf
Wunsch der Emittentin vollstdndig, aber nicht teilweise jederzeit zu ihrem
Wahlrlickzahlungsbetrag [Falls aufgelaufene Zinsen separat gezahlt werden, einfiigen:
einschlieBlich der im Einklang mit dem Zinstagequotienten bis zu dem fir die Rickzahlung
festgelegten Tag aufgelaufenen Zinsen] durch Barausgleich gemafl §5 zurtuckgezahlt
werden, nachdem die Emittentin die Glaubiger mindestens 30 Tage zuvor Uber die
entsprechende Absicht unwiderruflich informiert hat, vorausgesetzt ein Steuerereignis ist
eingetreten, wobei "Steuerereignis" bedeutet, dass (i) die Emittentin [Falls
Schuldverschreibungen von MSBV begeben werden, einfiigen: oder die Garantin] zum
nachstfolgenden Termin einer falligen Zahlung bzw. Lieferung unter den
Schuldverschreibungen verpflichtet ist, bzw. dazu verpflichtet sein wird, in Folge einer
Anderung oder Erganzung der Gesetze und Verordnungen einer Rechtsordnung, in der die
Emittentin [Falls Schuldverschreibungen von MSBV begeben werden, einfiigen: und
die Garantin] ihren Sitz hat, einer Rechtsordnung, in der jeweils die Hauptzahistelle (wie in
§ 9 angegeben) und die Zahlstelle (wie in § 9 angegeben) ihren Sitz hat, und einer
Rechtsordnung, in der die Schuldverschreibungen 6ffentlich angeboten worden sind, und
den Vereinigten Staaten von Amerika (jeweils eine "Steuerjurisdiktion") oder einer jeweils
zur Steuererhebung ermachtigten Gebietskérperschaft oder Behdrde, oder Anderungen in
der Anwendung oder offiziellen Auslegung solcher Gesetze und Verordnungen, sofern die
entsprechende Anderung am oder nach dem Begebungstag wirksam wird, zusatzliche
Betrage gemal §6 zu zahlen, und (ii) eine solche Verpflichtung seitens der Emittentin
[Falls Schuldverschreibungen/von MSBV begeben werden, einfiigen: oder der
Garantin] nicht durch angemessene ihr zur Verfliigung stehenden Mallnahmen vermieden
werden kann (jedoch nicht durch Ersetzung der Emittentin gemafR §10). Vor Bekanntgabe
einer Mitteilung Uber eine Rickzahlung gemafld diesen Bestimmungen hat die Emittentin
der Hauptzahlstelle eine von einem Mitglied der Geschaftsfihrung der Emittentin
unterzeichnete Bescheinigung zukommen zu lassen, der zufolge die Emittentin berechtigt
ist, eine entsprechende Rickzahlung zu leisten, und in der nachvollziehbar dargelegt ist,
dass die Bedingungen fur das Recht der Emittentin zur Rickzahlung gemalR diesen
Bestimmungen erfilllt sind; zusatzlich hat die Emittentin ein von unabhangigen Rechts-
oder Steuerberatern erstelltes Gutachten vorzulegen, demzufolge die Emittentin [Falls
Schuldverschreibungen von MSBV begeben werden, einfiigen: oder die Garantin] in
Folge einer entsprechenden Anderung oder Erganzung zur Zahlung zusétzlicher Betrage
verpflichtet ist oder sein wird.]

[Bei vorzeitiger Riickzahlung nach Wahl der Emittentin oder automatischer vorzeitiger
Riickzahlung einfiigen:

(3) [Vorzeitige Rickzahlung nach Wahl der Emittentin]l [und] [automatische vorzeitige
Riickzahlung].

3% |m Fall von Multi-Emissionen, maRgebliche Tabelle einfligen, die den maRgeblichen Falligkeitstag fur jede Serie von

Schulderschreibungen beinhaltet.
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[Wenn die Emittentin ein vorzeitiges Riickzahlungsrecht hat, einfiigen: Es steht der
Emittentin frei, an einem [Riickzahlungstage (Call)] (jeweils ein " Riickzahlungstag
(Call)") die Schuldverschreibungen vollstdndig oder teilweise zu ihrem
Ruckzahlungsbetrag (Call) (wie nachstehend definiert) [Falls aufgelaufene Zinsen
separat gezahlt werden, einfiigen: zzgl. bis zum Rickzahlungstag (Call) aufgelaufener
Zinsen im Einklang mit dem Zinstagequotienten] zurickzuzahlen, nachdem sie die
Glaubiger mindestens funf Tagezuvor gemafl §12 benachrichtigt hat (wobei diese
Erklarung unwiderruflich ist und den fir die Rickzahlung der Schuldverschreibungen
festgelegten Vorzeitigen Riickzahlungstag enthalten missen). Jede Rickzahlung kann am
[Ausiibungstag (Call)] (jeweils ein "Ausiibungstag (Call)") ausgelbt werden.]

[Falls eine automatische vorzeitige Riickzahlung erfolgt, einfiigen: Die
Schuldverschreibungen werden zu ihrem Automatischen Vorzeitigen Riickzahlungsbetrag
(wie nachstehend definiert) [Falls aufgelaufene Zinsen separat gezahlt werden,
einfiigen: zzgl. bis zum Automatischen Vorzeitigen Ruckzahlungstag (ausschlief3lich) im
Einklang mit dem Zinstagequotienten aufgelaufener Zinsen] am [Automatischen
Vorzeitigen Riickzahlungstag(e)] ([der] [jeweils ein] "Automatischer Vorzeitiger
Riickzahlungstag") zurlickgezahlt, wenn ein Automatisches Vorzeitiges
Ruckzahlungsereignis eingetreten ist, ohne, dass es der Abgabe einer ausdrucklichen
Kindigungserklarung durch die Emittentin bedarf. Ein "Automatisches Vorzeitiges
Riickzahlungsereignis" ist [Automatisches Vorzeitiges Riickzahlungsereignis]. Der
Eintritt eines Automatischen Vorzeitigen Rilickzahlungsereignisses wird den Glaubigern
nachtraglich unverziglich gemaf §12 mitgeteilt.]]

[Bei einem Put-Recht einfiigen:

[(3)1[(4)] Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der Gléubiger. Die Emittentin hat, sofern ein
Glaubiger der Emittentin seine entsprechende Absicht mindestens 15 und hdéchstens 30
Tage im Voraus mitteilt, die entsprechenden Schuldverschreibungen am
[Riickzahlungstag (Put) bzw. Riickzahlungstage (Put)] (jeweils ein "Riickzahlungstag
(Put)") zu ihrem Ruckzahlungsbetrag (Put) [Falls aufgelaufene Zinsen separat gezahlt
werden, einfiigen: zzgl. bis zum Riickzahlungstag (Put) (ausschlief3lich) im Einklang mit
dem Zinstagequotienten aufgelaufener Zinsen] zurlickzuzahlen. Um dieses Recht
auszuuben, muss der Glaubiger am [Ausiibungstag (Put)] (jeweils ein "Auslibungstag
(Put)") eine ordnungsgeman ausgefillte Putausiibungserklarung in der bei jeder Zahlstelle
oder der Emittentin erhaltlichen Form abgeben. Der Widerruf einer erfolgten Auslbung
dieses Rechts ist nicht méglich.]

[Bei Vorzeitiger Riickzahlung infolge von Rechtsdanderungen und/oder Hedging-Stérung
und/oder Gestiegenen Hedging Kosten einfiigen:

[(3)I[(4)I[(5)]Vorzeitige Kiindigung bei Vorliegen einer [Rechtsénderung][,] [und/oder] [einer
Hedging-Stérung][,] [und/oder] [Gestiegener Hedging Kosten]. Die Emittentin kann die
Schuldverschreibungen jederzeit vor dem Falligkeitstag bei Vorliegen [einer]
[Rechtsanderung] [und/oder] [Hedging-Stérung] [und/oder] [Gestiegener Hedging Kosten]
vorzeitig zurlickzahlen. Die Emittentin wird die Schuldverschreibungen vollstandig (aber
nicht nur teilweise) am zweiten Geschaftstag, nachdem die Benachrichtigung der
vorzeitigen Ruckzahlung gemal §12 verdffentlicht wurde, vorausgesetzt, dass dieser Tag
nicht spater als zwei Geschaftstage vor dem Falligkeitstag liegt (der "Vorzeitige
Rickzahlungstag"), =zurickzahlen und wird den Wahlrickzahlungsbetrag (wie
nachstehend definiert) [Falls aufgelaufene Zinsen separat gezahlt werden, einfiigen:
zzgl. bis zum Vorzeitigen Ruckzahlungstag (ausschliellich) im Einklang mit dem
Zinstagequotienten aufgelaufener Zinsen] zurickzuzahlen im Hinblick auf die
Schuldverschreibungen mit Wertstellung eines solchen Vorzeitigen Riickzahlungstags an
die entsprechenden Glaubiger zahlen oder eine entsprechende Zahlung im Einklang mit
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den malgeblichen Steuergesetzen oder sonstigen gesetzlichen oder behdrdlichen
Vorschriften und in Einklang mit und gemaf diesen Emissionsbedingungen veranlassen.
Zahlungen von Steuern oder vorzeitigen Rickzahlungsgebihren sind von den
entsprechenden Glaubigern zu tragen und die Emittentin Gbernimmt hierfir keine Haftung.

Wobei:

['Rechtsinderung" bedeutet, dass (A) aufgrund des Inkrafttretens von Anderungen der
Gesetze oder Verordnungen (einschlieRlich aber nicht beschrankt auf Steuergesetze) oder
(B) der Anderung der Auslegung von gerichtlichen oder behérdlichen Entscheidungen, die
fir die entsprechenden Gesetze oder Verordnungen relevant sind (einschlieRlich der
Aussagen der Steuerbehdrden), die Emittentin nach Treu und Glauben feststellt, dass die
Kosten, die mit den Verpflichtungen unter den Schuldverschreibungen verbunden sind,
wesentlich gestiegen sind (einschliellich aber nicht beschrankt auf Erhéhungen der
Steuerverpflichtungen, der Senkung von steuerlichen Vorteilen oder anderen negativen
Auswirkungen auf die steuerrechtliche Behandlung), falls solche Anderungen an oder nach
dem Begebungstag wirksam werden][;] [.] [und]

['Hedging Stoérung" bedeutet, dass die Emittentin nicht in der Lage ist unter Anwendung
wirtschaftlich verninftiger Bemiuhungen, (A) Transaktionen abzuschlief3en, fortzufiihren
oder abzuwickeln bzw. Vermodgenswerte zu erwerben, auszutauschen, zu halten oder zu
veraullern, welche die Emittentin zur Absicherung von Risiken im Hinblick auf ihre
Verpflichtungen aus den entsprechenden Schuldverschreibungen fiir notwendig erachtet
oder sie (B) nicht in der Lage ist, die Erlése aus den Transaktionen bzw. Vermdgenswerten
zu realisieren, zurlickzugewinnen oder weiterzuleiten][;] [.] [und]

['Gestiegene Hedging Kosten" bedeutet, dass die Emittentin im Vergleich zum
Begebungstag einen wesentlich héheren Betrag an Steuern, Abgaben, Aufwendungen und
Geblhren (auBer Maklergebihren) entrichten muss, um (A) Transaktionen abzuschlielRen,
fortzuflhren oder abzuwickeln bzw. Vermdgenswerte zu erwerben, auszutauschen, zu
halten oder zu verdufiern, welche die Emittentin zur Absicherung von Risiken im Hinblick
auf ihre Verpflichtungen aus den entsprechenden Schuldverschreibungen fiir notwendig
erachtet oder (B) Erlése aus den Transaktionen bzw. Vermdgenswerten zu realisieren,
zurlickzugewinnen oder weiterzuleiten, unter der Voraussetzung, dass Betrage, die sich
nur erhéht haben, weil die Kreditwirdigkeit der Emittentin zurlickgegangen ist, nicht als
Gestiegene Hedging Kosten angesehen werden.]]

[IDILB)IN6)]) Rickzahlungsbetrédge. Innerhalb dieses §4 und §8 gilt folgendes:

[Bei automatischem vorzeitigen Riickzahlungsbetrag einfiigen: Der "Automatische
Vorzeitige Riickzahlungsbetrag”" jeder Schuldverschreibung ist [automatischer
vorzeitiger Riickzahlungsbetrag].]

[Bei Riickzahlungsbetrag (Call) einfiigen: Der "Riickzahlungsbetrag (Call)" jeder
Schuldverschreibung ist [Riickzahlungsbetrag (Call)].]

Der "Vorzeitige Riickzahlungsbetrag" jeder Schuldverschreibung ist der Nennbetrag.
Der "Riickzahlungsbetrag" jeder Schuldverschreibung ist inr Nennbetrag.

Der "Wahiriickzahlungsbetrag" jeder Schuldverschreibung ist ein Betrag, der von der
Festlegungsstelle unter Bericksichtigung des Grundsatzes von Treu und Glauben und in
wirtschaftlich verninftiger Weise zu einem Tag festgelegt wird, den die Festlegungsstelle
bestimmt (vorausgesetzt, dass dieser Tag nicht mehr als 15 Tage vor dem Tag liegt, der
fur die Ruckzahlung der Schuldverschreibungen festgelegt wurde) und der einem Betrag
pro Festgelegter Stickelung entspricht, zu dem ein Qualifiziertes Finanzinstitut (wie
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nachstehend definiert) samtliche Zahlungsverbindlichkeiten und andere Verpflichtungen
hinsichtlich dieser Schuldverschreibung im Verhaltnis zum Nennbetrag Ubernehmen
wilrden, wenn kein Steuerereignis (wie in §4 Absatz 2 definiert) hinsichtlich dieser
Schuldverschreibungen eingetreten ware.

Far die zuvorstehenden Zwecke bezeichnet "Qualifiziertes Finanzinstitut" ein
Finanzinstitut, das unter einer Rechtsordnung der Vereinigten Staaten von Amerika, der
Europaischen Union oder dem Recht von Japan gegriindet wurde und das zum Zeitpunkt,
zu dem die Festlegungsstelle den Wahlriickzahlungstag festlegt, Schuldverschreibungen
mit einer Falligkeit von einem Jahr oder weniger vom Ausgabetag dieser
Schuldverschreibungen ausstehend hat und das Uber das folgende Rating verfiigt:

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

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

vorausgesetzt, dass falls kein Qualifiziertes Finanzinstitut die vorstehenden Kriterien erfiillt,
die Festlegungsstelle unter Wahrung des Grundsatzes von Treu und Glauben ein anderes
qualifiziertes Finanzinstitut bestimmt, dessen Ratingprofii und dessen begebene
Schuldverschreibungen bezlglich ihrer Falligkeit am ehesten die vorstehenden Kriterien
erfiillen.]

[Bei Riickzahlungsbetrag (Put) einfiigen: Der "Riickzahlungsbetrag (Put)" jeder
Schuldverschreibung ist [Riickzahlungsbetrag (Put)].]
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OPTION V:

ISSUE SPECIFIC TERMS AND CONDITIONS FOR
FLOATING RATE RANGE ACCRUAL NOTES

§3

(Interest)

Interest Payment Dates.

(@)

The Notes bear interest on their principal amount from [Interest Commencement
Date] (inclusive) (the "Interest Commencement Date") to the first Interest Payment
Date (exclusive) and thereafter from each Interest Payment Date (inclusive) to the
next following Interest Payment Date (exclusive). Interest on the Notes shall be
payable on each Interest Payment Date.

"Interest Payment Date" means, subject to adjustment in accordance with § 5 (2),
[In the case of Notes with initial Fixed Interest Period(s), insert:

for the period, during which the Notes bear interest on a fixed rate basis (the "Fixed
Interest Term") [the] [each] [specified Interest Payment Date(s)] [of each
calendar year]

and for the period, during which the Notes bear interest on a variable basis (the
"Floating Interest Term"):

[In the case of specified Interest Payment Dates, insert: [the] [each] [specified
Interest Payment Date(s)] [of each calendar year] beginning with [first Interest
Payment Date falling into the Floating Interest Term].]

[In the case of specified Interest Periods, insert: each date which falls [number]
[weeks] [months] [other specified periods] after the preceding Interest Payment
Date beginning with [insert first Interest Payment Date falling into the Floating
Interest Term].]

[If Actual/Actual (ICMA), insert: The number of interest determination dates per
calender year (each an "ICMA Determination Date") is [number of regular
interest payment dates per calender year].]]

[In the case of Notes other than Notes with initial Fixed Interest Period(s),
insert:

[In the case of specified Interest Payment Dates, insert:

[In the case of specified Interest Payment Dates without a first long/short
coupon, insert: each [specified Interest Payment Dates] of each calendar year
[and] [the Maturity Date]]

[In the case of specified Interest Payment Dates with a first long/short coupon,
insert: the [first Interest Payment Date] and thereafter [each][the] [specified
Interest Payment Date(s)] of each calendar year].]

[In the case of specified Interest Periods, insert: each date which falls [number]
[weeks] [months] [other specified periods] after the preceding Interest Payment
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Date or, in the case of the first Interest Payment Date, after the Interest
Commencement Date.]]

[In the case of "clean" secondary market pricing, insert: Accrued interest for any
secondary market trades will be calculated in accordance with the relevant Day
Count Fraction (as defined below).]
[In the case of "dirty" secondary market pricing, insert: There will be no payment
of accrued interest for any secondary market trades as accrued interest will be
reflected in the on-going trading price of the Notes.]

Rate of Interest.

[In the case of Notes with initial Fixed Interest Period(s), insert:

The rate of interest (the "Rate of Interest") during the Fixed Interest Term, for each

Interest Period (as defined below) falling into the Fixed Interest Term, will be [Rate of

Interest] per cent per annum.

The Rate of Interest during the Floating Interest Term, for each Interest Period falling into
the Floating Interest Term, will be, except as provided below:]

[In the case of Notes without initial Fixed Interest Period(s), insert. The rate of interest
(the "Rate of Interest") for each Interest Period (as defined below) will, except as provided
below, be:]

the percentage determined on the relevant Interest Determination Date (as defined below)
in accordance with the following formula:

Range Accrual Interest *N / Z
[In the case of Margin, insert: [plus] [minus] the Margin (as defined below).]
For the purposes of these Terms and Conditions, the following applies:
"N" means the number of Interest Trigger Dates within the Interest Determination Period.
"Z" means the number of Determination Days within the Interest Determination Period.
"Range Accrual Interest" means an interest rate of [percentage].
"Interest Trigger Date" means each Determination Date (as defined below) at which the
Reference Rate (as defined below) is [higher than and/or equal to] [lower than and/or
equal to] the relevant Interest Trigger Rate (as defined below).
"Interest Determination Date" means the [second] [other applicable number of days]
[TARGET] [London] [other relevant location] Business Day (as defined below) prior to
the expiry of the relevant Interest Period.

"Reference Rate" means

[In the case of Notes with a Reference Rate other than Constant Maturity Swap
("CMS"), insert:

the [e] month [EURIBOR®] [#]-[LIBOR] [Reference Rate] offered quotation (if there is only
one quotation on the Screen Page (as defined below)) or the arithmetic mean (rounded if
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necessary to the nearest one [If the Reference Rate is EURIBOR®, insert: thousandth of
a percentage point, with 0.0005] [If the Reference Rate is not EURIBOR®, insert:
hundred-thousandth of a percentage point, with 0.000005] [If the Reference Rate is
neither EURIBOR® nor LIBOR, insert relevant rounding provisions] being rounded
upwards) of the offered quotations, (expressed as a percentage rate per annum) for
deposits in the Specified Currency for the relevant Interest Period which appears or
appear, as the case may be, on the Screen Page as of [insert time] ([Brussels] [London]
[e] time) on the relevant Determination Date, all as determined by the Determination
Agent.

If, in the case of more than one offered quotations, five or more such offered quotations are
available on the Screen Page, the highest (or, if there is more than one such highest rate,
only one of such rates) and the lowest (or, if there is more than one such lowest rate, only
one of such rates) shall be disregarded by the Determination Agent for the purposes of
determining the arithmetic mean (rounded as provided above) of such offered quotations
and this rule shall apply throughout this subparagraph (2).]

[In the case of Notes with a CMS Reference Rate, insert:

the [relevant number of years] year [Euro/[other currency]] swap rate expressed as a
rate per annum (the "[relevant number of years] Year Swap Rate") which appears on the
Screen Page as of [insert time] ([Frankfurt] [other relevant location] time) on the
relevant Determination Date (as defined below)]

"Interest Trigger Rate" means [percentage].

"Interest Determination Period" means the period of time from (and including) the first
day of the relevant Interest Period until (and including) the fifth [TARGET] [London] [other
relevant location]-Business Day (as defined below) prior to the end of the relevant
Interest Period.

"TARGET Business Day" means a day on which TARGET (Trans-European Automated
Real-Time Gross Settlement Express Transfer System 2) is operating.

"[London] [other relevant location] Business Day" means a day which is a day (other
than a Saturday or Sunday) on which commercial banks are open for business (including
dealings in foreign exchange and foreign currency) in [London] [other relevant location].

"Determination Date" means each [TARGET] [London] [other relevant location]-
Business Day during an Interest Determination Period.

"Interest Period" means each period from (and including) the Interest Commencement
Date to (but excluding) the first Interest Payment Date and from (and including) each
Interest Payment Date to (but excluding) the following Interest Payment Date respectively.
[In the case of Margin, insert: "Margin" means [number] per cent per annum.]

"Screen Page" means [relevant Screen Page].

[If the determination of the Reference Rate in case of disruptions occurs other than
in good faith of the Determination Agent, insert:

[In the case of Notes with a Reference Rate other than CMS, insert:

If the Screen Page is not available or if, in the case of one offered quotation, no such
quotation appears or, in the case of more than one offered quotations, fewer than three
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such offered quotations appear, in each case as at such time, the Determination Agent
shall request the principal [Euro-Zone] [London] [other relevant location] office of each of
the Reference Banks (as defined below) to provide the Determination Agent with its offered
quotation (expressed as a percentage rate per annum) for deposits in the Specified
Currency for the relevant Interest Period to leading banks in the [London] [other relevant
location] interbank market [of the Euro-Zone] at approximately [insert time] ([Brussels]
[London] [e] time) on the Determination Date. If two or more of the Reference Banks
provide the Determination Agent with such offered quotations, the Reference Rate for such
relevant Interest Period shall be the arithmetic mean (rounded if necessary to the nearest
one [If the Reference Rate is EURIBOR®, insert: thousandth of a percentage point, with
0.0005] [If the Reference Rate is not EURIBOR®, insert: hundred-thousandth of a
percentage point, with 0.000005] [If the Reference Rate is neither EURIBOR® nor
LIBOR, insert relevant rounding provisions] being rounded upwards) of such offered
quotations, all as determined by the Determination Agent.

If on any Determination Date only one or none of the Reference Banks provides the
Determination Agent with such offered quotations as provided in the preceding paragraph,
the Reference Rate for the relevant Interest Period shall be the rate per annum which the
Determination Agent determines as being the arithmetic mean (rounded if necessary to the
nearest one [If the Reference Rate is EURIBOR®, insert: thousandth of a percentage
point, with 0.0005] [If the Reference Rate is not EURIBOR®, insert: hundred-thousandth
of a percentage point, with 0.000005] [If the Reference Rate is neither EURIBOR® nor
LIBOR, insert relevant rounding provisions] being rounded upwards) of the rates, as
communicated to (and at the request of) the Determination Agent by the Reference Banks
or any two or more of them, at which such banks were offered, as at [insert time]
([Brussels] [London] [e] time) on the relevant Determination Date, deposits in the Specified
Currency for the relevant Interest Period by leading banks in the [London] [other relevant
location] interbank market [of the Euro-Zone] or, if fewer than two of the Reference Banks
provide the Determination Agent with such offered rates, the offered rate for deposits in the
Specified Currency for the relevant Interest Period, or the arithmetic mean (rounded as
provided above) of the offered rates for deposits in the Specified Currency for the relevant
Interest Period, at which, on the relevant Determination Date, any one or more banks
(which bank or banks is or are in the opinion of the Determination Agent and the Issuer
suitable for such purpose) inform(s) the Determination Agent it is or they are quoting to
leading banks in the [London] [other relevant location] interbank market [of the Euro-
Zone] (or, as the case may be, the quotations of such bank or banks to the Determination
Agent). If the Reference Rate cannot be determined in accordance with the foregoing
provisions of this paragraph, the Reference Rate shall be the offered quotation or the
arithmetic mean of the offered quotations on the Screen Page, as described above, on the
last day preceding Determination Date on which such quotations were offered.

As used herein, "Reference Banks" means [Reference Banks] [If no other Reference
Banks are specified, insert:, in the case of one offered quotation, those offices of four of
such banks whose offered rates were used to determine such quotation when such
quotation last appeared on the Screen Page and, in the case of more than one offered
quotations, those banks whose offered quotations last appeared on the Screen Page when
no fewer than three such offered quotations appeared].]

[In the case of Notes with CMS Reference Rate, insert.

If at such time the Screen Page is not available or if no [relevant number of years] Year
Swap Rrate appears, the Determination Agent shall request each of the Reference Banks
(as defined below) to provide the Determination Agent with its [relevant number of years]
Year Swap Rates to leading banks in the interbank swapmarket in the Euro-Zone at
approximately [insert time] ([Frankfurt] [other relevant location] time) on the
Determination Date. If two or more of the Reference Banks provide the Determination
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Agent with such [relevant number of years] Year Swap Rates, the Reference Rate for
such relevant Interest Period shall be the arithmetic mean (rounded up or down if
necessary to the nearest one thousandth of a percentage point, with 0.0005 being rounded
upwards) of such [relevant number of years] Year Swap Rate, all as determined by the
Determination Agent.

If on any Determination Date only one or none of the Reference Banks provides the
Determination Agent with such [relevant number of years] Year Swap Rates as provided
in the preceding paragraph, the Reference Rate for the relevant Interest Period shall be the
rate per annum which the Determination Agent determines as being the arithmetic mean
(rounded up or down if necessary to the nearest one thousandth of a percentage point,
with 0.0005 being rounded upwards) of the [relevant number of years] Year Swap Rates,
as communicated to (and at the request of) the Determination Agent by the Reference
Banks or any two or more of them, at which such banks were offered, as at [insert time]
([Frankfurt] [other relevant location] time) on the relevant Determination Date by leading
banks in the interbank swap market in the Euro-Zone or, if fewer than two of the Reference
Banks provide the Determination Agent with such [relevant number of years] Year Swap
Rates, the [relevant number of years] Year Swap Rate, or the arithmetic mean (rounded
as provided above) of the [relevant number of years] Year Swap Rate, at which, on the
relevant Determination Date, any one or more banks (which bank or banks is or are in the
opinion of the Determination Agent and the Issuer suitable for such purpose) inform(s) the
Determination Agent it is or they are quoting to leading banks in the interbank swap market
in the Euro-Zone (or, as the case may be, the quotations of such bank or banks to the
Determination Agent). If the Reference Rate cannot be determined in accordance with the
foregoing provisions of this paragraph, the Reference Rate shall be the [relevant number
of years] Year Swap Rate or the arithmetic mean of the [relevant number of years] Year
Swap Rates on the Screen Page, as described above, on the last day preceding the
Determination Date on which such [relevant number of years] Year Swap Rates were
offered.

As used herein, "Reference Banks" means [Reference Banks] [If no other Reference
Banks are specified, insert:, those offices of at least four of such banks in the swap
market whose [relevant number of years] Year Swap Rates were used to determine such
[relevant number of years] Year Swap Rates when such [relevant number of years]
Year Swap Rate last appeared on the Screen Page].]

[In the case of the Interbank market in the Euro-Zone, insert. "Euro-Zone" means the
region comprised of those member states of the European Union that have adopted, or will
have adopted from time to time, the single currency introduced at the start of the third
stage of the European economic and monetary union, and as defined in Article 2 of Council
Regulation (EC) No. 974/98 of 3 May 1998 on the introduction of the euro.]]

[If the determination of the Reference Rate in case of disruptions occurs in good
faith of the Determination Agent, insert:

If the Determination Agent determines in good faith that [In the case of Notes with a
Reference Rate other than CMS, insert. no offered quotation is available on the Screen
Page or an available offered quotation] [In the case of Notes with CMS Reference Rate,
insert: the [relevant number of years] Year Swap Rate on the Screen Page is
unavailable or] is manifestly incorrect or differs materially from any other source selected
by the Determination Agent and which is accepted as a reliable source in capital markets,
the Determination Agent will determine [In the case of Notes with a Reference Rate
other than CMS, insert. an offered quotation] [In the case of Notes with CMS
Reference Rate, insert. the [relevant number of years] Year Swap Rate] in accordance
with common market practice by using publicly available information on the [In the case of
Notes with a Reference Rate other than CMS, insert. [e] month [EURIBOR®] [e]-



202

[LIBOR] [reference rate]] [In the case of Notes with CMS Reference Rate, insert:
[relevant number of years] Year Swap Rate] and by acting in good faith.]

[If Minimum and/or Maximum Rate of Interest applies, insert:

©)

[Minimum] [and] [Maximum] Rate of Interest.

[If a Minimum Rate of Interest applies, insert: If the Rate of Interest in respect of any
Interest Period determined in accordance with the above provisions is less than [Minimum
Rate of Interest] per cent per annum, the Rate of Interest for such Interest Period shall be
[Minimum Rate of Interest] per cent per annum.]

[If a Maximum Rate of Interest applies, insert: If the Rate of Interest in respect of any
Interest Period determined in accordance with the above provisions is greater than
[Maximum Rate of Interesft] per cent per annum, the Rate of Interest for such Interest
Period shall be [Maximum Rate of Interest] per cent per annum.]]

[(3)1[(4)1 Interest Amount. The Calculation Agent will, on or as soon as practicable after each

date at which the Rate of Interest is to be determined, calculate the amount of interest (the
"Interest Amount") payable on the Notes in respect of each Specified Denomination for
the relevant Interest Period. Each Interest Amount shall be calculated by applying the Rate
of Interest and the Day Count Fraction (as defined below) to each Specified Denomination
and rounding the resulting figure [If the Specified Currency is Euro, insert. to the
nearest Euro 0.01, Euro 0.005 being rounded upwards] [If the Specified Currency is not
Euro, insert: to the nearest minimum unit of the Specified Currency, with 0.5 of such unit
being rounded upwards].

(D15 Notification of Rate of Interest and Interest Amount. The Calculation Agent will cause

the Rate of Interest, each Interest Amount for each Interest Period, each Interest Period
and the relevant Interest Payment Date to be notified to the Issuer [In the case of Notes
issued by MSBY, insert:, to the Guarantor] and to the Holders in accordance with § 12 as
soon as possible after their determination, but in no event later than the fourth [If
Calculation Agent is required to maintain a Specific Office in a Required Location,
insert: business day which is a business day at the place of the specified office of the
Calculation Agent] [If Calculation Agent is not required to maintain a Specific Office in
a Required Location, insert. [TARGET-] [London] Business Day] thereafter and, if
required by the rules of any stock exchange on which the Notes are from time to time
listed, to such stock exchange, as soon as possible after their determination, but in no
event later than the first day of the relevant Interest Period. Each Interest Amount and
Interest Payment Date so notified may subsequently be amended (or appropriate
alternative arrangements made by way of adjustment) without notice in the event of an
extension or shortening of the Interest Period. Any such amendment will be promptly
notified to any stock exchange on which the Notes are then listed and to the Holders in
accordance with § 12.

([51161) "Day Count Fraction", in respect of the calculation of an amount for any period of

time (the "Calculation Period") means:
["Actual/Actual (ICMA)":

(@) where the Calculation Period is equal to or shorter than the Interest Period during
which it falls, the actual number of days in the Calculation Period divided by the
product of (i) the actual number of days in such Interest Period and (ii) the number of
Interest Periods in any calendar year; and



203

(b)  where the Calculation Period is longer than one Interest Period, the sum of: (i) the
actual number of days in such Calculation Period falling in the Interest Period in
which it begins divided by the product of (x) the actual number of days in such
Interest Period and (y) the number of Interest Periods in any year; and (ii) the actual
number of days in such Calculation Period falling in the next Interest Period divided
by the product of (x) the actual number of days in such Interest Period and (y) the
number of Interest Periods in any year.]

["30/360"

the number of days in the Calculation Period divided by 360 (the number of days to be
calculated on the basis of a year of 360 days with twelve 30-day months (unless (i) the last
day of the Calculation Period is the 31st day of a month but the first day of the Calculation
Period is a day other than the 30th or 31st day of a month, in which case the month that
includes that last day shall not be considered to be shortened to a 30-day month, or (ii) the
last day of the Calculation Period is the last day of the month of February, in which case
the month of February shall not be considered to be lengthened to a 30-day month)).]

["30E/360" or "Eurobond Basis":

the number of days in the Calculation Period divided by 360 (unless, in the case of the final
Calculation Period, the Maturity Date is the last day of the month of February, in which
case the month of February shall not be considered to be lengthened to a 30-day month).]
["Actual/365" or "Actual/Actual (ISDA)":

the actual number of days in the Calculation Period divided by 365 (or, if any portion of the
Calculation Period falls in a leap year, the sum of (i) the actual number of days in that
portion of the Calculation Period falling in a leap year divided by 366 and (ii) the actual
number of days in that portion of the Calculation Period falling in a non-leap year divided by
365).]

["Actual/365 (Fixed)":

the actual number of days in the Calculation Period divided by 365.]

["Actual/360":

the actual number of days in the Calculation Period divided by 360.]

([61[7)]) If the Issuer for any reason fails to render any payment in respect of the Notes when

(1)

due, interest shall continue to accrue at the default rate established by statutory law on the
outstanding amount from, and, including, the due date to, but excluding, the day on which
such payment is received by or on behalf of the Holders.

§4
(Redemption)

Final Redemption. The Notes shall be redeemed at their Final Redemption Amount (as
defined below) on [In the case of a specified Maturity Date, insert: [maturity date]31] [In
the case of a Redemption Month insert: the Interest Payment Date falling in
[redemption month]] (the "Maturity Date").

31 In case of multi-issuances, insert relevant table which sets out the relevant Maturity Date for each Series of Notes.
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Tax Call. Each Note shall be redeemed at the Optional Redemption Amount [If accrued
interest shall be paid separately, insert: together with interest accrued to the date fixed
for redemption in accordance with the Day Count Fraction] at the option of the Issuer in
whole, but not in part, at any time, on giving not less than 30 days' notice to the Holders
(which notice shall be irrevocable) by settlement in cash in accordance with §5 if a Tax
Event occurs whereby "Tax Event" means that; (i) on the occasion of the next payment or
delivery due under the Notes, the Issuer [If Notes are issued by MSBYV, insert. or the
Guarantor] has or will become obliged to pay additional amounts as provided or referred to
in §6 as a result of any change in, or amendment to, the laws or regulations of any
jurisdiction where the Issuer has its registered office [If Notes are issued by MSBYV,
insert. and where the Guarantor has its registered office], where the Fiscal Agent (as set
out in § 9) and the Paying Agent (as set out in § 9) has its registered office, respectively,
and any jurisdiction where the Notes have been publicly offered and the United States of
America or any political subdivision or any authority thereof or therein having power to tax
(each a "Taxing Jurisdiction"), or any change in the application or official interpretation of
such laws or regulations, which change or amendment becomes effective on or after the
Issue Date; and (ii) such obligation cannot be avoided by the Issuer [If Notes are issued
by MSBY, insert. or the Guarantor] taking reasonable measures (but no Substitution of the
Issuer pursuant to §10) available to it. Before the publication of any notice of redemption
pursuant to this paragraph, the Issuer shall deliver to the Fiscal Agent a certificate signed
by an executive director of the Issuer stating that the Issuer is entitled to effect such
redemption and setting forth a statement of facts showing that the conditions precedent to
the right of the Issuer so to redeem have occurred, and an opinion of independent legal or
tax advisers of recognised standing to the effect that the Issuer [If Notes are issued by
MSBY, insert. or the Guarantor] has or will become obliged to pay such additional
amounts as a result of such change or amendment.]

[In the case of a call right and/or an automatic early redemption, insert:

©)

[Issuer's Calll[and][Automatic Early Redemption].

[If Issuer has a call right, insert. The Issuer may redeem all or some only of the Notes
then outstanding on [call redemption dates] (each a "Call Redemption Date") at the Call
Redemption Amount (as defined below) [If accrued interest shall be paid separately,
insert: together, with any interest accrued to, but excluding, the relevant Call Redemption
Date in accordance with the Day Count Fraction] upon having given (i) not less than 5 days
notice to the Holders in accordance with §12 (which notice shall be irrevocable and shall
specify the Call Redemption Date fixed for redemption). Any such redemption can be
exercised on [call exercise dates] (each an "Call Exercise Date").]

[If an Automatic Early Redemption applies, insert: The Notes shall be redeemed on
[automatic early redemption date(s)] ([the] [each an] "Automatic Early Redemption
Date") at the Automatic Early Redemption Amount (as defined below) [If accrued interest
shall be paid separately, insert: together, with any interest accrued to, but excluding, the
relevant Automatic Early Redemption Date in accordance with the Day Count Fraction] if
an Automatic Early Redemption Event has occurred, without the requirement of a specific
exercise notice by the Issuer. "Automatic Early Redemption Event" means [Automatic
Early Redemption Events]. The occurrence of an Automatic Early Redemption Event will
be notified to the Holders in accordance with §12.]]

[In the case of a put right, insert:

[(3)1[(4)1 Holder's Put. The Issuer shall, upon the Holder giving not less than 15 nor more than

30 days' notice to the Issuer, redeem such Note on [put redemption date(s)] (each a "Put
Redemption Date") at the Put Redemption Amount [If accrued interest shall be paid
separately, insert: together with interest accrued to, but excluding, the Put Redemption
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Date in accordance with the Day Count Fraction] against delivery of such Notes for the
Issuer or to its order. To exercise such option, the Holder must submit a duly completed put
exercise notice in the form obtainable from any Paying Agent or from the Issuer on [put
exercise date(s)] (each a "Put Exercise Date"). No option so exercised may be revoked
or withdrawn.]

[In the case of early redemption following the occurrence of a Change in Law and/or
Hedging Disruption and/or Increased Cost of Hedging, insert:

[(3I[(4)I(5)1Early Redemption following the occurrence of a [Change in Law] [,][and/or]
[Hedging Disruption][,][and/or] [Increased Cost of Hedging]. The Issuer may redeem the
Notes at any time prior to the Maturity Date following the occurrence of [a Change in Law]
[and/or] [a Hedging Disruption] [and/or] [an Increased Cost of Hedging]. The Issuer will
redeem the Notes in whole (but not in part) on the second Business Day after the notice of
early redemption in accordance with §12 has been published and provided that such date
does not fall later than two Business Days prior to the Maturity Date (the "Early
Redemption Date") and will pay or cause to be paid the Optional Redemption Amount (as
defined below) [If accrued interest shall be paid separately, insert: together with
interest accrued to, but excluding, the Early Redemption Date in accordance with the Day
Count Fraction] in respect of such Notes to the relevant Holders for value on such Early
Redemption Date, subject to any applicable fiscal or other laws or regulations and subject
to and in accordance with these Terms and Conditions. Payments of any applicable taxes
and redemption expenses will be made by the relevant Holder and the Issuer shall not
have any liability in respect thereof.

Whereby:

['Change in Law" means that, on or after the Issue Date of the Notes (A) due to the
adoption of or any change in any applicable law or regulation (including, without limitation,
any tax law), or (B) due to the promulgation of or any change in the interpretation by any
court, tribunal or regulatory authority with competent jurisdiction of any applicable law or
regulation (including any action taken by a taxing authority), the Issuer determines in good
faith that it will incur a materially increased cost in performing its obligations under the
Notes (including, without limitation, due to any increase in tax liability, decrease in tax
benefit or other adverse effect on its tax position)][;1[-]1[and]

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

['Increased Cost of Hedging" means that the Issuer would incur a materially increased
(as compared with circumstances existing on the Issue Date) amount of tax, duty, expense
or fee (other than brokerage commissions) to (A) acquire, establish, re-establish,
substitute, maintain, unwind or dispose of any transaction(s) or asset(s) it deems
necessary to hedge the risk of issuing and performing its obligations with respect to the
Notes, or (B) realise, recover or remit the proceeds of any such transaction(s) or asset(s),
provided that any such materially increased amount that is incurred solely due to the
deterioration of the creditworthiness of the Issuer shall not be deemed an Increased Cost
of Hedging.]]
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[(DIIL(B)IN(6)] Redemption Amounts. For the purposes of this §4 and §8, the following
applies:

[If automatic redemption amount applies, insert. The "Automatic Early Redemption
Amount" in respect of each Note shall be [automatic early redemption amount(s)].]

[If call redemption amount applies, insert. The "Call Redemption Amount" in respect
of each Note shall be [call redemption amount(s)].]

The "Early Redemption Amount" in respect of each Note shall be its Specified
Denomination.

The "Final Redemption Amount" in respect of each Note shall be its Specified
Denomination.

The "Optional Redemption Amount" in respect of each Note is an amount determined by
the Determination Agent, acting in good faith and in a commercially reasonable manner, as
at such day as is selected by the Determination Agent (provided that such day is not more
than 15 days before the date fixed for redemption of the Notes), to be the amount per
Specified Denomination that a Qualified Financial Institution (as defined below) would
charge to assume all of the Issuer's payment and other obligations with respect to such
Note per Specified Denomination as if no Tax Event (as defined in §4 (2)) with regard to
such Note had occurred.

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

(1) A2 or higher by Standard & Poor's Ratings Services or any successor, or any other
comparable rating then used by that successor rating agency, or

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

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

[If put redemption amount applies, insert. The "Put Redemption Amount" in respect of
each Note shall be [put redemption amount(s)].]
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DEUTSCHE FASSUNG DER
EMISSIONSSPEZIFISCHEN EMISSIONSBEDINGUNGEN FUR

VARIABEL VERZINSLICHE SCHULDVERSCHREIBUNGEN MIT ZINSKORRIDOR

§3

(Zinsen)

Zinszahlungstage.

(@)

(b)

Die Schuldverschreibungen werden in Ho6he ihres Nennbetrags ab dem
[Verzinsungsbeginn] (der "Verzinsungsbeginn") (einschliellich) bis zum
nachstfolgenden Zinszahlungstag (ausschlieBlich) und danach von jedem
Zinszahlungstag (einschlief3lich) bis zum nachstfolgenden Zinszahlungstag
(ausschlieBlich) verzinst. Zinsen auf die Schuldverschreibungen sind an jedem
Zinszahlungstag zahlbar.

"Zinszahlungstag" bedeutet, vorbehaltlich einer Anpassung gemaf § 5 (2),

[Im Fall von Schuldverschreibungen mit vorgeschaltete(r)(n)
Festzinsperiode(n) einfiigen:

fir den Zeitraum, wahrend dem die Schuldverschreibungen mit einem festen
Zinssatz verzinst werden (der "Festzinssatz-Zeitraum") [den] [jeden] [festgelegte
Zinszahlungstage] [eines jeden Kalenderjahres]

und fir den Zeitraum, wahrend dem die Schuldverschreibungen mit einem variablen
Zinssatz verzinst werden (der "Variable-Zinszeitraum"):

[Im Fall von festgelegten Zinszahlungstagen einfiigen: [der] [jeder] [festgelegte
Zinszahlungstage] [eines jeden Kalenderjahres], beginnend mit [erster
Zinszahlungstag, der in den Variablen-Zinszeitraum féllt].]

[Im Fall von festgelegten Zinsperioden einfiigen: jeweils den Tag, der [Anzahl]
[Wochen] [Monate] [andere festgelegte Zeitrdume] nach dem vorausgehenden
Zinszahlungstag liegt, beginnend mit [erster Zinszahlungstag, der in den
Variablen-Zinszeitraum fallt].]

[Im Fall von Actual/Actual (ICMA) einfiigen: Die Anzahl der Feststellungstermine
im Kalenderjahr (jeweils ein "ICMA Feststellungstermin") betragt [Anzahl der
regulédren Zinszahlungstage im Kalenderjahr].]]

[Im Fall von Schuldverschreibungen ohne vorgeschaltete Festzinsperiode(n)
einfiigen:

[Im Fall von festgelegten Zinszahlungstagen einfiigen:

[Im Fall von festgelegten Zinszahlungstagen ohne ersten langen/kurzen Kupon
einfiigen: jeden [festgelegte Zinszahlungstage] eines jeden Kalenderjahres
[sowie] [der Falligkeitstag]]

[Im Fall von festgelegten Zinszahlungstagen mit einem ersten langen/kurzen
Kupon einfiigen: den [erster Zinszahlungstag] [und danach [jeden][den]
[festgelegte(r) Zinszahlungstag(e)] eines jeden Kalenderjahres].]

[Im Fall von festgelegten Zinsperioden einfiigen: jeweils den Tag, der [Anzahl]
[Wochen] [Monate] [andere festgelegte Zeitrdume] nach dem vorausgehenden
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Zinszahlungstag liegt, oder im Falle des ersten Zinszahlungstages, nach dem
Verzinsungsbeginn liegt.]]

[Im Fall von bereinigter (clean) Preisstellung im Sekundarmarkthandel
einfiigen: Bei etwaigen Sekundarmarktgeschaften werden aufgelaufene Zinsen im
Einklang mit dem Zinstagequotienten (wie nachstehend definiert) berechnet.]

[Im Fall von nicht bereinigter (dirty) Preisstellung im Sekundédrmarkthandel
einfiigen: Es wird bei etwaigen Sekundarmarktgeschaften keine Zahlung im
Hinblick auf aufgelaufene Zinsen erfolgen. Diese werden im laufenden Handelspreis
der Schuldverschreibungen reflektiert.]

Zinssatz.

[Im Fall von Schuldverschreibungen mit vorgeschaltete(r)(n) Festzinsperiode(n)
einfiigen:

Der Zinssatz (der "Zinssatz") fir den Festzinssatz-Zeitraum ist fur jede innerhalb des
Festzinssatz-Zeitraums liegende Zinsperiode (wie nachstehend definiert) [Zinssatz] % per
annum.

Der Zinssatz fur den Variablen-Zinszeitraum ist fir jede innerhalb des Variablen
Zinszeitraums liegende Zinsperiode, sofern nachstehend nichts Abweichendes bestimmt
wird:]

[Im Fall von Schuldverschreibungen ohne vorgeschaltete Festzinsperiode(n)
einfiigen: Der Zinssatz (der "Zinssatz") fir jede Zinsperiode (wie nachstehend definiert)
ist, sofern nachstehend nichts Abweichendes bestimmt wird:]

der Prozentsatz, der gemaf der folgenden Formel am jeweiligen Zinsfeststellungstag (wie
nachstehend definiert) festgestellt wird:

Zinskorridorzinssatz*N/Z

[Im Fall einer Marge einfiigen: [zuziiglich] [abzliglich] der Marge (wie nachstehend
definiert).]

Fir die Zwecke dieser Anleihebedingungen gilt:

"N" bezeichnet die Anzahl der Ereignistage innerhalb der Zinsfeststellungsperiode.

"Z" bezeichnet die Anzahl der Feststellungstage innerhalb der Zinsfeststellungsperiode.
"Zinskorridorzinssatz" bezeichnet einen Zinssatz von [Prozentsatz].

"Ereignistag" bezeichnet jeden Feststellungstag (wie nachstehend definiert), an dem der
Referenzsatz (wie nachstehend definiert) [grofer und/oder gleich][kleiner und/oder gleich]
als der mafdgebliche Vergleichszinssatz (wie nachstehend definiert) ist.
"Zinsfeststellungstag" bezeichnet den [ersten] [zweiten] [andere Anzahl von Tagen]

[TARGET-] [Londoner] [zutreffenden anderen Ort] Geschéftstag (wie nachstehend
definiert) vor Ablauf der jeweiligen Zinsperiode.
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"Referenzsatz" bezeichnet

[Im Fall von Schuldverschreibungen, bei denen der Referenzsatz nicht Constant
Maturity Swap ("CMS") ist, einfiigen:

den [o]-Monats-[EURIBOR®-] [¢]-[LIBOR-] [Referenzsatz] Angebotssatz (wenn nur ein
Angebotssatz auf der Bildschirmseite (wie nachstehend definiert) angezeigt ist), oder das
arithmetische Mittel (falls erforderlich, auf- oder abgerundet auf das nachste ein [Falls der
Referenzsatz EURIBOR® ist einfiigen: Tausendstel Prozent, wobei 0,0005] [Falls der
Referenzsatz nicht EURIBOR® ist einfiigen: Hunderttausendstel Prozent, wobei
0,000005] [Falls der Referenzsatz weder EURIBOR® noch LIBOR ist, maBgebliche
Rundungsvorschriften einfiigen] aufgerundet wird) der Angebotssatze (ausgedriickt als
Prozentsatz per annum) fir Einlagen in der festgelegten Wahrung fiir die betreffende
Zinsperiode, der bzw. die auf der Bildschirmseite am jeweiligen Feststellungstag (wie
nachstehend definiert) gegen [Uhrzeit einfiigen] ([Brisseler] [Londoner] [e] Ortszeit)
angezeigt werden, wobei alle Festlegungen durch die Festlegungsstelle erfolgen.

Wenn im Falle von mehr als einem Angebotssatz auf der mafR3geblichen Bildschirmseite
funf oder mehr Angebotssatze angezeigt werden, werden der héchste (falls mehr als ein
solcher Hochstsatz angezeigt wird, nur einer dieser Satze) und der niedrigste (falls mehr
als ein solcher Niedrigstsatz angezeigt wird, nur einer dieser Satze) von der
Festlegungsstelle fir die Bestimmung des arithmetischen Mittels der Angebotssatze (das
wie vorstehend beschrieben auf- oder abgerundet wird) auRer Acht gelassen; diese Regel
gilt entsprechend fiir diesen gesamten Absatz (2).

[Im Fall von Schuldverschreibungen, bei denen der Referenzsatz CMS ist, einfiigen:

den als Jahressatz ausgedrickten [maBgebliche Anzahl von Jahren].Jahres-
[Euro/[andere Wahrung]]-Swapsatz (der "[maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-
Swapsatz"), der auf der Bildschirmseite am jeweiligen Feststellungstag (wie nachstehend
definiert) gegen [Uhrzeit einfiigen] ([Frankfurter] [zutreffender anderer Orf] Ortszeit])
angezeigt wird, wobei alle Festlegungen durch die Festlegungsstelle erfolgen.]

"Vergleichszinssatz" bezeichnet [Prozentsatz].

"Zinsfeststellungsperiode" bezeichnet den Zeitraum vom ersten Tag der jeweiligen
Zinsperiode (einschlief3lich) bis zum flinften [TARGET] [London] [other relevant
location]-Geschaftstag (wie nachstehend definiert) vor Ablauf der jeweiligen Zinsperiode
(einschlief3lich).

"TARGET-Geschiftstag" bezeichnet einen Tag, an dem TARGET (Trans-European
Automated Real-Time Gross Settlement Express Transfer System 2) betriebsbereit ist.

"[Londoner] [zutreffenden anderen Orf] Geschiftstag" bezeichnet einen Tag (aulder
einem Samstag oder Sonntag), an dem Geschaftsbanken in [London] [zutreffender
anderer Ort] fur Geschafte (einschlieBlich Devisen- und Sortengeschafte) gedffnet sind.

"Feststellungstag" bezeichnet jeden [TARGET] [London] [other relevant location]-
Geschaftstag innerhalb einer Zinsfeststellungsperiode.

"Zinsperiode" bezeichnet den Zeitraum von dem Verzinsungsbeginn (einschlie3lich) bis
zum ersten Zinszahlungstag (ausschlielllich) bzw. von jedem Zinszahlungstag
(einschlief3lich) bis zum jeweils darauffolgenden Zinszahlungstag (ausschlief3lich).

[Im Fall einer Marge einfiigen: Die "Marge" betragt [Zahl] % per annum.]
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"Bildschirmseite" bedeutet [Bildschirmseite].

[Falls Ersatzfeststellung des Referenzsatzes bei Stérungen anders als im guten
Glauben der Festlegungsstelle, einfiigen:

[Im Fall von Schuldverschreibungen, bei denen der Referenzsatz nicht CMS ist,
einfiigen:

Sollte die maRgebliche Bildschirmseite nicht zur Verfligung stehen, oder wird im Fall von
einem Angebotssatz kein Angebotssatz, oder werden im Fall von mehr als einem
Angebotssatz weniger als drei Angebotssatze angezeigt (dort jeweils zur genannten Zeit),
wird die Festlegungsstelle von den [Londoner] [zutreffender anderer Ort]
Hauptniederlassungen jeder der Referenzbanken (wie nachstehend definiert) [in der Euro-
Zone] deren jeweilige Angebotssatze (jeweils als Prozentsatz per annum ausgedriickt) fur
Einlagen in der festgelegten Wahrung fir die betreffende Zinsperiode gegenlber
fuhrenden Banken im [Londoner] [zutreffender anderer Orf] Interbanken-Markt [in der
Euro-Zone] um ca. [Uhrzeit einfiigen] ([Londoner] [Brisseler] [e] Ortszeit) am
Feststellungstag anfordern. Falls zwei oder mehr Referenzbanken der Festlegungsstelle
solche Angebotssatze nennen, ist der Referenzsatz fur die betreffende Zinsperiode das
arithmetische Mittel (falls erforderlich, auf- oder abgerundet auf das nachste ein [Falls der
Referenzsatz EURIBOR® ist emfugen Tausendstel Prozent, wobei 0,0005] [Falls der
Referenzsatz nicht EURIBOR® ist einfiigen: Hunderttausendstel Prozent, wobei
0,000005] [Falls der Referenzsatz weder EURIBOR® noch LIBOR ist, maBgebliche
Rundungsvorschriften einfiigen] aufgerundet wird) dieser Angebotssatze, wobei alle
Festlegungen durch die Festlegungsstelle erfolgen.

Falls an einem Feststellungstag nur eine oder keine der Referenzbanken der
Festlegungsstelle solche im vorstehenden Absatz beschriebenen Angebotssatze nennt, ist
der Referenzsatz fiur die betreffende Zinsperiode der Satz per annum, den die
Festlegungsstelle als das arithmetische Mittel (falls erforderllch auf- oder abgerundet auf
das nachste ein [Falls der Referenzsatz EURIBOR® ist einfiigen: Tausendstel Prozent,
wobei 0,0005] [Falls der Referenzsatz nicht EURIBOR® st emfugen

Hunderttausendstel Prozent, wobei 0,000005] [Falls der Referenzsatz weder EURIBOR®

noch LIBOR ist, maBgebliche Rundungsvorschriften einfiigen] aufgerundet wird) der
Angebotssatze ermittelt, die die Referenzbanken bzw. zwei oder mehrere von ihnen der
Festlegungsstelle auf deren Anfrage als den jeweiligen Satz nennen, zu dem ihnen um ca.
[Uhrzeit einfiigen] ([Brisseler] [Londoner] [e] Ortszeit) an dem betreffenden
Feststellungstag Einlagen in der festgelegten Wahrung fir die betreffende Zinsperiode von
fuhrenden Banken im [Londoner] [zutreffenden anderen Ort] Interbanken-Markt [in der
Euro-Zone] angeboten werden; falls weniger als zwei der Referenzbanken der
Festlegungsstelle solche Angebotssatze nennen, dann ist der Referenzsatz fir die
betreffende Zinsperiode der Angebotssatz fur Einlagen in der festgelegten Wahrung fur die
betreffende Zinsperiode oder das arithmetische Mittel (gerundet wie oben beschrieben) der
Angebotssatze fur Einlagen in der festgelegten Wahrung fiir die betreffende Zinsperiode,
den bzw. die eine oder mehrere Banken (die nach Ansicht der Festlegungsstelle und der
Emittentin flr diesen Zweck geeignet sind) der Festlegungsstelle als Satze bekannt geben,
die sie an dem betreffenden Feststellungstag gegentiber fihrenden Banken am [Londoner]
[zutreffenden anderen Ort] Interbanken-Markt [in der Euro-Zone] nennen (bzw. den diese
Banken gegenliber der Festlegungsstelle nennen). Fur den Fall, dass der Referenzsatz
nicht gemaf den vorstehenden Bestimmungen dieses Absatzes ermittelt werden kann, ist
der Referenzsatz der Angebotssatz oder das arithmetische Mittel der Angebotssatze auf
der Bildschirmseite, wie vorstehend beschrieben, an dem letzten Tag vor dem
Feststellungstag, an dem diese Angebotssatze angezeigt wurden.

"Referenzbanken” bezeichnen [Referenzbanken] [Falls keine anderen Referenzbanken
bestimmt werden einfiigen: im Fall von einem Angebotssatz diejenigen Niederlassungen
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von vier derjenigen Banken, deren Angebotssatze zur Ermittlung des mallgeblichen
Angebotssatzes zu dem Zeitpunkt benutzt wurden, als solch ein Angebot letztmals auf der
malfigeblichen Bildschirmseite angezeigt wurde, und im Fall von mehr als einem
Angebotssatz diejenigen Banken, deren Angebotssatze zuletzt zu dem Zeitpunkt auf der
mafgeblichen Bildschirmseite angezeigt wurden, als nicht weniger als drei solcher
Angebotssatze angezeigt wurden].]

[Im Fall von Schuldverschreibungen, bei denen der Referenzsatz CMS ist, einfiigen:

Sollte die maRgebliche Bildschirmseite nicht zur Verfigung stehen oder wird zu der
genannten Zeit kein [maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatz angezeigt, wird
die Festlegungsstelle von den Referenzbanken (wie nachstehend definiert) deren jeweilige
[maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatze gegeniber fliihrenden Banken im
Interbanken-Swapmarkt in der Euro-Zone (um ca. [Uhrzeit einfiigen] ([Frankfurter]
[zutreffender anderer Orf] Ortszeit) am Feststellungstag anfordern. Falls zwei oder mehr
Referenzbanken der Festlegungsstelle solche [maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-
Swapsatze nennen, ist der Referenzsatz fir die betreffende Zinsperiode das arithmetische
Mittel (falls erforderlich, auf- oder abgerundet auf das nachste ein Tausendstel Prozent,
wobei 0,0005 aufgerundet wird) dieser [maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-
Swapsatze, wobei alle Festlegungen durch die Festlegungsstelle erfolgen.

Falls an einem Feststellungstag nur eine oder keine der Referenzbanken der
Festlegungsstelle solche im vorstehenden Absatz beschriebenen [maBgebliche Anzahl
von Jahren]-Jahres-Swapsatze nennt, ist der Referenzsatz fir die betreffende Zinsperiode
der Satz per annum, den die Festlegungsstelle als das arithmetische Mittel (falls
erforderlich, auf- oder abgerundet auf das nachste ein Tausendstel Prozent, wobei 0,0005
aufgerundet wird) der [maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatze ermittelt, die
die Referenzbanken bzw. zwei oder mehrere von ihnen der Festlegungsstelle auf deren
Anfrage als den jeweiligen Satz nennen, zu dem ihnen um ca. [Uhrzeit einfiigen]
([Frankfurter] [zutreffender anderer Orf] Ortszeit) an dem betreffenden Feststellungstag
von flhrenden Banken im Interbanken-Swapmarkt in der Euro-Zone angeboten werden;
falls weniger als zwei der Referenzbanken der Festlegungsstelle solche [maBgebliche
Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatze nennen, dann soll der Referenzsatz fir die
betreffende Zinsperiode der [maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatz oder
das arithmetische Mittel (gerundet wie oben beschrieben) der [maBgebliche Anzahl von
Jahren]-Jahres-Swapsatze sein, den bzw. die eine oder mehrere Banken (die nach
Ansicht der Festlegungsstelle und der Emittentin flr diesen Zweck geeignet sind) der
Festlegungsstelle als Satze bekannt geben, die sie an dem betreffenden Feststellungstag
gegenuber fihrenden Banken am Interbanken-Swapmarkt in der Euro-Zone nennen (bzw.
den diese Banken gegenuber der Festlegungsstelle nennen). Fir den Fall, dass der
Referenzsatz nicht gemall den vorstehenden Bestimmungen dieses Absatzes ermittelt
werden kann, ist der Referenzsatz der [maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-
Swapsatz oder das arithmetische Mittel der [maBBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-
Swapsatze auf der Bildschirmseite, wie vorstehend beschrieben, an dem letzten Tag vor
dem Feststellungstag, an dem die [maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatze
angezeigt wurden.

"Referenzbanken” bezeichnen [Referenzbanken] [Falls keine anderen Referenzbanken
bestimmt werden einfiigen: diejenigen Niederlassungen von mindestens vier derjenigen
Banken im Swapmarkt, deren [maB8gebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatze zur
Ermittlung des maRgeblichen [maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatzes zu
dem Zeitpunkt benutzt wurden, als solch ein [maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-
Swapsatz letztmals auf der mafigeblichen Bildschirmseite angezeigt wurde].]

[Im Fall des Interbanken-Marktes in der Euro-Zone einfiigen: "Euro-Zone" bezeichnet
das Gebiet derjenigen Mitgliedstaaten der Europaischen Union, die die einheitliche
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Wahrung zu Beginn der Dritten Phase der Europaischen Wirtschafts- und Wahrungsunion
eingeflihrt haben oder jeweils einfihren werden, die in der Verordnung (EG) Nr. 974/98
des Rates vom 3. Mai 1998 Uber die Einfuhrung des Euro in ihrer aktuellsten Fassung
definiert ist.]]

[Falls Ersatzfeststellung des Referenzsatzes bei Stérungen im guten Glauben der
Festlegungsstelle, einfiigen:

Falls die Festlegungsstelle in gutem Glauben feststellt, dass [Im Fall von
Schuldverschreibungen, bei denen der Referenzsatz nicht CMS ist, einfiigen: kein
Angebotssatz auf der Bildschirmseite verfiigbar oder ein angezeigter Angebotssatz] [Im
Fall von Schuldverschreibungen, bei denen der Referenzsatz CMS ist einfiigen: der
[maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatz auf der Bildschirmseite nicht
verfugbar ist oder] nachhaltig falsch ist oder wesentlich von einem Wert abweicht, der
durch eine andere Quelle verdffentlicht wurde, die von der Festlegungsstelle ausgesucht
wurde und die generell als verlassliche Quelle im Bereich des Kapitalmarktes anerkannt
ist, wird die Festlegungsstelle [Im Fall von Schuldverschreibungen, bei denen der
Referenzsatz nicht CMS ist, einfiigen: einen Angebotssatz] [Im Fall von
Schuldverschreibungen, bei denen der Referenzsatz CMS ist einfiigen: den
[maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatz] in Ubereinstimmung mit
anerkannten Marktpraktiken unter Beriicksichtigung von o6ffentlich verfiigbaren
Informationen zum [Im Fall von Schuldverschreibungen, bei denen der Referenzsatz
nicht CMS ist, einfiigen: [o]-Monats-[EURIBOR®-] []-[LIBOR-][Referenzsatz]] [Im Fall
von Schuldverschreibungen, bei denen der Referenzsatz CMS ist einfiigen:
[maBgebliche Anzahl von Jahren]-Jahres-Swapsatz] in gutem Glauben festlegen.]

[Falls ein Mindest- und/oder Héchstzinssatz gilt einfiigen:

®)

[Mindest-] [und] [Hbchst-] Zinssatz.

[Im Falle ein Mindestzinssatz einfiligen: \Wenn der gemaf den obigen Bestimmungen fiir
eine Zinsperiode ermittelte Zinssatz niedriger ist als [Mindestzinssatz] % per annum, so
ist der Zinssatz fur diese Zinsperiode [Mindestzinssatz] % per annum.]

[Im Falle ein Hochstzinssatz einfiigen: Wenn der gemaf den obigen Bestimmungen fir
eine Zinsperiode ermittelte Zinssatz hoher ist als [Héchstzinssatz] % per annum, so ist
der Zinssatz fur diese Zinsperiode [Héchstzinssatz] % per annum.]]

[(3)I[(4)] Zinsbetrag. Die Berechnungsstelle wird zu oder baldmdglichst nach jedem Zeitpunkt,

an dem der Zinssatz zu bestimmen ist, den auf die Schuldverschreibungen zahlbaren
Zinsbetrag in Bezug auf jede festgelegte Stlckelung (der "Zinsbetrag") fur die
entsprechende Zinsperiode berechnen. Der Zinsbetrag wird ermittelt, indem der Zinssatz
und der Zinstagequotient (wie nachstehend definiert) auf jede festgelegte Stlckelung
angewendet werden, wobei der resultierende Betrag [Falls die festgelegte Wahrung
Euro ist einfiigen: auf den nachsten Euro 0,01 auf- oder abgerundet wird, wobei Euro
0,005 aufgerundet werden] [Falls die festgelegte Wéahrung nicht Euro ist einfiigen: auf
die kleinste Einheit der festgelegten Wahrung auf- oder abgerundet wird, wobei 0,5 solcher
Einheiten aufgerundet werden].

(D15 Mitteilungen von Zinssatz und Zinsbetrag. Die Berechnungsstelle wird veranlassen,

dass der Zinssatz, der Zinsbetrag fir die jeweilige Zinsperiode, die jeweilige Zinsperiode
und der relevante Zinszahlungstag der Emittentin [Im Fall von Schuldverschreibungen,
die von MSBV begeben werden, einfiigen:, der Garantin] und den Glaubigern geman
§ 12 baldméglichst, aber keinesfalls spater als am vierten auf die Berechnung jeweils
folgenden [Falls die Berechnungsstelle eine bezeichnete Geschéftsstelle an einem
vorgeschriebenen Ort zu unterhalten hat einfiigen: Geschaftstag, der ein Geschéaftstag
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am Ort der bezeichneten Geschéaftsstelle der Berechnungsstelle ist,] [Falls die
Berechnungsstelle keine bezeichnete Geschéftsstelle an einem vorgeschriebenen
Ort zu unterhalten hat einfiigen: [TARGET-] [Londoner] Geschéftstag] und jeder Borse,
an der die betreffenden Schuldverschreibungen zu diesem Zeitpunkt notiert sind und deren
Regeln eine Mitteilung an die Bérse verlangen, umgehend, aber keinesfalls spater als zu
Beginn der jeweiligen Zinsperiode mitgeteilt werden. Im Falle einer Verldngerung oder
Verkirzung der Zinsperiode kénnen der mitgeteilte Zinsbetrag und Zinszahlungstag ohne
Vorankindigung nachtraglich angepasst (oder andere geeignete Anpassungsregelungen
getroffen) werden. Jede solche Anpassung wird umgehend allen Borsen, an denen die
Schuldverschreibungen zu diesem Zeitpunkt notiert sind, sowie den Glaubigern geman §
12 mitgeteilt.

([51[6]) "Zinstagequotient" bezeichnet im Hinblick auf die Berechnung eines Betrages fir einen
beliebigen Zeitraum (der "Zinsberechnungszeitraum"):

["actual/actual (ICMA)":

(a) Falls der Zinsberechnungszeitraum gleich oder kirzer als die Zinsperiode
ist, innerhalb welche er féllt, die tatséchliche Anzahl von Tagen im
Zinsberechnungszeitraum, dividiert durch das Produkt (i) der tatsachlichen
Anzahl von Tagen in der jeweiligen Zinsperiode und (ii) der Anzahl der
Zinsperioden in einem Jahr.

(b) Falls der Zinsberechnungszeitraum langer als eine Zinsperiode ist, die
Summe: (i) der tatsachlichen Anzahl von Tagen in demjenigen
Zinsberechnungszeitraum, der in die Zinsperiode fallt, in der er beginnt,
geteilt durch das Produkt aus (x) der tatsdchlichen Anzahl von Tagen in
dieser Zinsperiode und (y) der Anzahl von Zinsperioden in einem Jahr, und
(i) der tatsachlichen Anzahl von Tagen in demjenigen
Zinsberechnungszeitraum, der in die nachste Zinsperiode fallt, geteilt durch
das Produkt aus (x) der tatsdchlichen Anzahl von Tagen in dieser
Zinsperiode und (y) der Anzahl von Zinsperioden in einem Jahr.]

["30/360":

Die Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 360 (wobei die Anzahl
der Tage auf der Grundlage eines Jahres von 360 mit zwdIf Monaten zu 30 Tagen zu
ermitteln ist (es sei denn, (i) der letzte Tag des Zinsberechnungszeitraumes fallt auf den
31. Tag eines Monats, wahrend der erste Tag des Zinsberechnungszeitraumes weder auf
den 30. noch auf den 31. Tag eines Monats fallt, wobei in diesem Fall der diesen Tag
enthaltende Monat nicht als ein auf 30 Tage gekurzter Monat zu behandeln ist, oder (ii) der
letzte Tag des Zinsberechnungszeitraumes fallt auf den letzten Tag des Monats Februar,
wobei in diesem Fall der Monat Februar nicht als ein auf 30 Tage verlangerter Monat zu
behandeln ist)).]

["30E/360" oder "Eurobond Basis":

Die Anzahl der Tage im Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 360 (es sei denn, im Fall
des letzten Zinsberechnungszeitraumes fallt der Falligkeitstag auf den letzten Tag des
Monats Februar, in welchem Fall der Monat Februar als nicht auf einen Monat von 30
Tagen verlangert gilt).]

["Actual/365" oder "Actual/Actual (ISDA)":

Die tatsachliche Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum, dividiert durch 365 (oder,
falls ein Teil dieses Zinsberechnungszeitraumes in ein Schaltjahr fallt, die Summe aus (i)
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der tatsdchlichen Anzahl der in das Schaltjahr fallenden Tage des
Zinsberechnungszeitraumes dividiert durch 366 und (ii) die tatsachliche Anzahl der nicht in
das Schaltjahre fallenden Tage des Zinsberechnungszeitraumes dividiert durch 365).]
["Actual/365 (Fixed)":

Die tatsachliche Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum dividiert durch 365.]

["Actual/360":

Die tatsachliche Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum, dividiert durch 360.]

(I617)) Wenn die Emittentin eine féallige Zahlung auf die Schuldverschreibungen aus

()

irgendeinem Grund nicht leistet, wird der ausstehende Betrag von dem Falligkeitstag
(einschlief3lich) bis zum Tag der vollstadndig Zahlung an die Glaubiger (ausschlieRlich) mit
dem gesetzlich bestimmten Verzugszins verzinst.

§4
(Riickzahlung)

Riickzahlung bei Endfélligkeit. Die Schuldverschreibungen werden zu ihrem
Rickzahlungsbetrag (wie nachstehend definiert) am [Bei festgelegtem Fiélligkeitstag,
einfiigen: [Fé'lligkeitstag]”] [Bei Riickzahlungsmonat einfiigen: Zinszahlungstag, der
in den [Riickzahlungsmonat und Jahr] fallt] (der "Falligkeitstag") zuriickgezahlt.

Vorzeitige Riickzahlung aus steuerlichen Griinden. Jede Schuldverschreibung kann auf
Wunsch der Emittentin vollstdndig, aber nicht teilweise jederzeit zu ihrem
Wahlrlickzahlungsbetrag [Falls aufgelaufene Zinsen separat gezahlt werden, einfiigen:
einschlieRlich der im Einklang mit dem Zinstagequotienten bis zu dem fir die Rickzahlung
festgelegten Tag aufgelaufenen Zinsen] durch Barausgleich gemall §5 zurtckgezahlt
werden, nachdem die Emittentin die Glaubiger mindestens 30 Tage zuvor Uber die
entsprechende Absicht unwiderruflich informiert hat, vorausgesetzt ein Steuerereignis ist
eingetreten, wobei "Steuerereignis" bedeutet, dass (i) die Emittentin [Falls
Schuldverschreibungen von MSBYV begeben werden, einfiigen: oder die Garantin] zum
nachstfolgenden Termin einer falligen Zahlung bzw. Lieferung unter den
Schuldverschreibungen verpflichtet ist, bzw. dazu verpflichtet sein wird, in Folge einer
Anderung oder Ergénzung der Gesetze und Verordnungen einer Rechtsordnung, in der die
Emittentin [Falls Schuldverschreibungen von MSBV begeben werden, einfiigen: und
die Garantin] ihren Sitz hat, einer Rechtsordnung, in der jeweils die Hauptzahistelle (wie in
§ 9 angegeben) und die Zahlstelle (wie in § 9 angegeben) ihren Sitz hat, und einer
Rechtsordnung, in der die Schuldverschreibungen 6ffentlich angeboten worden sind, und
den Vereinigten Staaten von Amerika (jeweils eine "Steuerjurisdiktion") oder einer jeweils
zur Steuererhebung ermachtigten Gebietskérperschaft oder Behdrde, oder Anderungen in
der Anwendung oder offiziellen Auslegung solcher Gesetze und Verordnungen, sofern die
entsprechende Anderung am oder nach dem Begebungstag wirksam wird, zusatzliche
Betrage gemal §6 zu zahlen, und (ii) eine solche Verpflichtung seitens der Emittentin
[Falls Schuldverschreibungen/von MSBV begeben werden, einfiigen: oder der
Garantin] nicht durch angemessene ihr zur Verfliigung stehenden Mallnahmen vermieden
werden kann (jedoch nicht durch Ersetzung der Emittentin gemafR §10). Vor Bekanntgabe
einer Mitteilung Uber eine Rickzahlung gemafld diesen Bestimmungen hat die Emittentin
der Hauptzahlstelle eine von einem Mitglied der Geschaftsfihrung der Emittentin
unterzeichnete Bescheinigung zukommen zu lassen, der zufolge die Emittentin berechtigt
ist, eine entsprechende Rickzahlung zu leisten, und in der nachvollziehbar dargelegt ist,

32

Im Fall von Multi-Emissionen, maR3gebliche Tabelle einfligen, die den maRgeblichen Falligkeitstag fir jede Serie von
Schulderschreibungen beinhaltet.



215

dass die Bedingungen fiir das Recht der Emittentin zur Riickzahlung gemaf diesen
Bestimmungen erflllt sind; zusatzlich hat die Emittentin ein von unabhangigen Rechts-
oder Steuerberatern erstelltes Gutachten vorzulegen, demzufolge die Emittentin [Falls
Schuldverschreibungen von MSBV begeben werden, einfiigen: oder die Garantin] in
Folge einer entsprechenden Anderung oder Ergédnzung zur Zahlung zusétzlicher Betrage
verpflichtet ist oder sein wird.]

[Bei vorzeitiger Riickzahlung nach Wahl der Emittentin oder automatischer vorzeitiger
Riickzahlung einfiigen:

©)

[Vorzeitige Rickzahlung nach Wahl der Emittentin] [und] [automatische vorzeitige
Riickzahlung].

[Wenn die Emittentin ein vorzeitiges Riickzahlungsrecht hat, einfiigen: Es steht der
Emittentin frei, an einem [Riickzahlungstage (Call)] (jeweils ein " Riickzahlungstag
(Call)") die Schuldverschreibungen vollstdndig oder teilweise zu ihrem
Riickzahlungsbetrag (Call) (wie nachstehend definiert) [Falls aufgelaufene Zinsen
separat gezahlt werden, einfiigen: zzgl. bis zum Rickzahlungstag (Call) aufgelaufener
Zinsen im Einklang mit dem Zinstagequotienten] zurickzuzahlen, nachdem sie die
Glaubiger mindestens fiinf Tagezuvor gemafl® §12 benachrichtigt hat (wobei diese
Erklarung unwiderruflich ist und den fir die Rickzahlung der Schuldverschreibungen
festgelegten Vorzeitigen Riickzahlungstag enthalten missen). Jede Riickzahlung kann am
[Ausiibungstag (Call)] (jeweils ein "Ausiibungstag (Call)") ausgetibt werden.]

[Falls eine automatische vorzeitige Riickzahlung erfolgt, einfiigen: Die
Schuldverschreibungen werden zu ihrem Automatischen Vorzeitigen Riickzahlungsbetrag
(wie nachstehend definiert) [Falls aufgelaufene Zinsen separat gezahlt werden,
einfiigen: zzgl. bis zum Automatischen Vorzeitigen Ruckzahlungstag (ausschlief3lich) im
Einklang mit dem Zinstagequotienten aufgelaufener Zinsen] am [Automatischen
Vorzeitigen Riickzahlungstag(e)] ([der] [jeweils ein] "Automatischer Vorzeitiger
Riickzahlungstag") zurlickgezahlt, wenn ein Automatisches Vorzeitiges
Ruckzahlungsereignis eingetreten ist, ohne, dass es der Abgabe einer ausdrucklichen
Kindigungserklarung durch die Emittentin bedarf. Ein "Automatisches Vorzeitiges
Riickzahlungsereignis" ist [Automatisches Vorzeitiges Riickzahlungsereignis]. Der
Eintritt eines Automatischen Vorzeitigen Rilickzahlungsereignisses wird den Glaubigern
nachtraglich unverziglich gemaf §12 mitgeteilt.]]

[Bei einem Put-Recht einfiigen:

[(3)1[(4)] Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der Gléubiger. Die Emittentin hat, sofern ein

Glaubiger der Emittentin seine entsprechende Absicht mindestens 15 und hdéchstens 30
Tage im Voraus mitteilt, die entsprechenden Schuldverschreibungen am
[Riickzahlungstag (Put) bzw. Riickzahlungstage (Put)] (jeweils ein "Riickzahlungstag
(Put)") zu ihrem Ruckzahlungsbetrag (Put) [Falls aufgelaufene Zinsen separat gezahlt
werden, einfiigen: zzgl. bis zum Riickzahlungstag (Put) (ausschlief3lich) im Einklang mit
dem Zinstagequotienten aufgelaufener Zinsen] zurlickzuzahlen. Um dieses Recht
auszuuben, muss der Glaubiger am [Ausiibungstag (Put)] (jeweils ein "Auslibungstag
(Put)") eine ordnungsgemal ausgefillite Putausiibungserklarung in der bei jeder Zahlstelle
oder der Emittentin erhaltlichen Form abgeben. Der Widerruf einer erfolgten Auslbung
dieses Rechts ist nicht méglich.]

[Bei Vorzeitiger Riickzahlung infolge von Rechtsdanderungen und/oder Hedging-Stérung
und/oder Gestiegenen Hedging Kosten einfiigen:

[(3)I[(4)I[(5)]Vorzeitige Kiindigung bei Vorliegen einer [Rechtsénderung][,] [und/oder] [einer

Hedging-Stérung][,] [und/oder] [Gestiegener Hedging Kosten]. Die Emittentin kann die
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Schuldverschreibungen jederzeit vor dem Falligkeitstag bei Vorliegen [einer]
[Rechtsanderung] [und/oder] [Hedging-Stérung] [und/oder] [Gestiegener Hedging Kosten]
vorzeitig zuriickzahlen. Die Emittentin wird die Schuldverschreibungen vollstandig (aber
nicht nur teilweise) am zweiten Geschaftstag, nachdem die Benachrichtigung der
vorzeitigen Ruckzahlung gemal §12 verdffentlicht wurde, vorausgesetzt, dass dieser Tag
nicht spater als zwei Geschaftstage vor dem Falligkeitstag liegt (der "Vorzeitige
Riuckzahlungstag"), =zurlckzahlen und wird den Wahlrickzahlungsbetrag (wie
nachstehend definiert) [Falls aufgelaufene Zinsen separat gezahlt werden, einfiigen:
zzgl. bis zum Vorzeitigen Rickzahlungstag (ausschliellich) im Einklang mit dem
Zinstagequotienten aufgelaufener Zinsen] zurickzuzahlen im Hinblick auf die
Schuldverschreibungen mit Wertstellung eines solchen Vorzeitigen Riickzahlungstags an
die entsprechenden Glaubiger zahlen oder eine entsprechende Zahlung im Einklang mit
den malgeblichen Steuergesetzen oder sonstigen gesetzlichen oder behdrdlichen
Vorschriften und in Einklang mit und gemafR diesen Emissionsbedingungen veranlassen.
Zahlungen von Steuern oder vorzeitigen Rickzahlungsgebihren sind von den
entsprechenden Glaubigern zu tragen und die Emittentin Gbernimmt hierfir keine Haftung.

Wobei:

['Rechtsinderung" bedeutet, dass (A) aufgrund des Inkrafttretens von Anderungen der
Gesetze oder Verordnungen (einschlieRlich aber nicht beschrankt auf Steuergesetze) oder
(B) der Anderung der Auslegung von gerichtlichen oder behérdlichen Entscheidungen, die
fur die entsprechenden Gesetze oder Verordnungen relevant sind (einschlieBlich der
Aussagen der Steuerbehdrden), die Emittentin nach Treu und Glauben feststellt, dass die
Kosten, die mit den Verpflichtungen unter den Schuldverschreibungen verbunden sind,
wesentlich gestiegen sind (einschliellich aber nicht beschrankt auf Erhéhungen der
Steuerverpflichtungen, der Senkung von steuerlichen Vorteilen oder anderen negativen
Auswirkungen auf die steuerrechtliche Behandlung), falls solche Anderungen an oder nach
dem Begebungstag wirksam werden][;] [.] [und]

['Hedging Stoérung" bedeutet, dass die Emittentin nicht in der Lage ist unter Anwendung
wirtschaftlich verninftiger Bemiuhungen, (A) Transaktionen abzuschlief3en, fortzufiihren
oder abzuwickeln bzw. Vermodgenswerte zu erwerben, auszutauschen, zu halten oder zu
veraullern, welche die Emittentin zur Absicherung von Risiken im Hinblick auf ihre
Verpflichtungen aus den entsprechenden Schuldverschreibungen fiir notwendig erachtet
oder sie (B) nicht in der Lage ist, die Erlése aus den Transaktionen bzw. Vermdgenswerten
zu realisieren, zurtckzugewinnen oder weiterzuleiten][;] [.] [und]

['Gestiegene Hedging Kosten" bedeutet, dass die Emittentin im Vergleich zum
Begebungstag einen wesentlich hdheren Betrag an Steuern, Abgaben, Aufwendungen und
Geblhren (auBer Maklergebuhren) entrichten muss, um (A) Transaktionen abzuschlielen,
fortzuflhren oder abzuwickeln bzw. Vermégenswerte zu erwerben, auszutauschen, zu
halten oder zu verauflern, welche die Emittentin zur Absicherung von Risiken im Hinblick
auf ihre Verpflichtungen aus den entsprechenden Schuldverschreibungen fiir notwendig
erachtet oder (B) Erlése aus den Transaktionen bzw. Vermdgenswerten zu realisieren,
zurlickzugewinnen oder weiterzuleiten, unter der Voraussetzung, dass Betrage, die sich
nur erhéht haben, weil die Kreditwirdigkeit der Emittentin zurlickgegangen ist, nicht als
Gestiegene Hedging Kosten angesehen werden.]]

[ILDILB)IN6)]) Rickzahlungsbetrédge. Innerhalb dieses §4 und §8 gilt folgendes:

[Bei automatischem vorzeitigen Riickzahlungsbetrag einfiigen: Der "Automatische
Vorzeitige Riickzahlungsbetrag” jeder Schuldverschreibung ist [automatischer
vorzeitiger Riickzahlungsbetrag].]



217

[Bei Riickzahlungsbetrag (Call) einfiigen: Der "Riickzahlungsbetrag (Call)" jeder
Schuldverschreibung ist [Riickzahlungsbetrag (Call)].]

Der "Vorzeitige Riickzahlungsbetrag" jeder Schuldverschreibung ist der Nennbetrag.
Der "Riickzahlungsbetrag" jeder Schuldverschreibung ist inr Nennbetrag.

Der "Wahlriuckzahlungsbetrag" jeder Schuldverschreibung ist ein Betrag, der von der
Festlegungsstelle unter Berilcksichtigung des Grundsatzes von Treu und Glauben und in
wirtschaftlich verninftiger Weise zu einem Tag festgelegt wird, den die Festlegungsstelle
bestimmt (vorausgesetzt, dass dieser Tag nicht mehr als 15 Tage vor dem Tag liegt, der
fur die Ruckzahlung der Schuldverschreibungen festgelegt wurde) und der einem Betrag
pro Festgelegter Stickelung entspricht, zu dem ein Qualifiziertes Finanzinstitut (wie
nachstehend definiert) samtliche Zahlungsverbindlichkeiten und andere Verpflichtungen
hinsichtlich dieser Schuldverschreibung im Verhéltnis zum Nennbetrag Ubernehmen
wilrden, wenn kein Steuerereignis (wie in §4 Absatz 2 definiert) hinsichtlich dieser
Schuldverschreibungen eingetreten ware.

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

(1) A2 oder besser von Standard & Poor's Rating Services oder einem Nachfolger dieser
Ratingagentur oder ein vergleichbares Rating, das dann von einer Nachfolgeratingagentur
verwendet wird oder

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

vorausgesetzt, dass falls kein Qualifiziertes Finanzinstitut die vorstehenden Kriterien erfiillt,
die Festlegungsstelle unter Wahrung des Grundsatzes von Treu und Glauben ein anderes
qualifiziertes Finanzinstitut bestimmt, dessen Ratingprofii und dessen begebene
Schuldverschreibungen bezlglich ihrer Falligkeit am ehesten die vorstehenden Kriterien
erfullen.]

[Bei Riickzahlungsbetrag (Put) einfiigen: Der "Riickzahlungsbetrag (Put)" jeder
Schuldverschreibung ist [Riickzahlungsbetrag (Put)].]
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IV. FORM OF FINAL TERMS
MUSTER-ENDGULTIGE BEDINGUNGEN

These final terms dated [ ] (the "Final Terms") have been prepared for the purpose of Article 5 (4) of
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 and have to be read in connection with the base prospectus dated 26 June 2014, including
any supplements thereto (the "Base Prospectus"). Full information on the Issuer [and the Guarantor] and
the offer of the Notes is only available on the basis of the combination of the Final Terms when read together
with the Base Prospectus. The Base Prospectus [and the supplement dated [insert date] [, the supplement
dated [insert date]] [and the supplement dated [insert date]]] has been or will be, as the case may be,
published on the website of the Luxembourg Stock Exchange (www.bourse.lu). In case of an issue of Notes
which are (i) listed on the regulated market of a stock exchange; and/or (ii) publicly offered, the Final Terms
relating to such Notes will be published on the website of the [Luxembourg Stock Exchange
(www.bourse.lu)] [Issuer (www.morganstanleyiq.com)]. [A summary of the individual issue of the Notes is
annexed to these Final Terms.]33

Diese endgiiltigen Bedingungen vom [ ] (die ,Endgiiltigen Bedingungen") wurden fiir die Zwecke des
Artikels 5 Absatz 4 der Richtlinie 2003/71/EG des Europédischen Parlaments und des Rates vom
4. November 2003 (gedndert durch Richtlinie 2010/73/EU des Européischen Parlaments und des Rates vom
24. November 2010), wie von Zeit zu Zeit gedndert, abgefasst und miissen im Zusammenhang mit dem
Basisprospekt vom 26. Juni 2014 und etwaiger Nachtrdge dazu (der ,Basisprospekt”) gelesen werden.
Vollsténdige Informationen (iber die Emittentin [, die Garantin] und das Angebot der Schuldverschreibungen
sind ausschliel8lich auf der Grundlage dieser Endgliltigen Bedingungen im Zusammenlesen mit dem
Basisprospekt erhéltlich. Der Basisprospekt [und der Nachtrag vom [Datum einfiigen] [, der Nachtrag vom
[Datum einfiigen] [und der Nachtrag vom [Datum einfiigen]]] [wird] [wurden] bzw. werden auf der
Website der Luxemburger Bérse (www.bourse.lu) veréffentlicht. Soweit Schuldverschreibungen (i) an einem
regulierten Markt einer Wertpapierbérse zugelassen werden und/oder (ij) 6ffentlich angeboten werden,
werden die Endgliltigen Bedingungen beziiglich dieser Schuldverschreibungen auf der Website der
[Luxemburger Bérse (www.bourse.lu)] [der Emittentin (www.morganstanleyiq.com)] veréffentlicht. [Eine
Zusammegfassung der einzelnen Emission der Schuldverschreibungen ist diesen Endgliltigen Bedingungen
angefgt.]

FINAL TERMS
in connection with the Base Prospectus for Fixed income Notes
regarding the Euro 2,000,000,000 German Programme for Medium Term Notes and Certificates of

[Morgan Stanley & Co. International plc
(a public company with limited liability established under the laws of England and Wales)]
[Morgan Stanley B.V.
(incorporated with limited liability in the Netherlands)]
as issuer

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

Morgan Stanley

ENDGULTIGE BEDINGUNGEN
im Zusammenhang mit dem Basisprospekt

fiir das Euro 2.000.000.000 German Programme for Medium Term Notes and Certificates der

3 Not to be included for Notes which are issued with a denomination of at least EUR 100,000 or the equivalent amount

in another currency

Nicht einzufiigen bei Schuldverschreibungen, die eine Stiickelung von mindestens EUR 100.000 oder dem
2 entsprechenden gegenwert in einer anderen Wéhrung haben

Applicable with regard to Notes issued by Morgan Stanley B.V. only

Ausschlie3lich in Bezug auf Schuldverschreibungen, die von Morgan Stanley B.V. emittiert wurden, anwendbar.
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[Morgan Stanley & Co. International plc
(eine Gesellschaft mit beschrdnkter Haftung unter dem Recht von England und Wales)]
[Morgan Stanley B.V.
(eingetragen mit beschréankter Haftung in den Niederlanden)]
als Emittentin

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

[in case of single-issuances, insert:
Im Fall von Einzel-Emissionen einfiigen:

Issue of [Aggregate Principal Amount] [Title of Notes (including ISIN Code)] (Series [insert] [insert
Tranche number if increase of an existing Series (including details of that Series and the date on
which the Notes become fungible]) (the "Notes") by [Morgan Stanley & Co. International pic] [Morgan
Stanley B.V.] (the "Issuer") [guaranteed by Morgan Stanley (the "Guarantor")]

Emission von [Gesamtnennbetrag] [Titel der Schuldverschreibungen (einschlieBlich ISIN Code)]
(Serie [einfiigen] [Tranchennummer einfiigen, falls Aufstockung einer bestehenden Serie
(einschlieBlich Einzelheiten zu dieser Serie, einschlieBlich des Tages, an dem die
Schuldverschreibungen eine einheitliche Serie bilden)]) (die "Schuldverschreibungen”) begeben von
[Morgan Stanley & Co. International pic] [Morgan Stanley B.V.] (die "Emittentin”) [und garantiert
durch Morgan Stanley (die "Garantin")]]

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

Begriffe, die in den im Basisprospekt enthaltenen Allgemeinen Emissionsbedingungen fir
Schuldverschreibungen und den Emissionsspezifischen Emissionsbedingungen fiir Schuldverschreibungen
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(zusammen die ,Emissionsbedingungen”) definiert sind, haben, falls die Endgliltigen Bedingungen nicht
etwas anderes bestimmen, die gleiche Bedeutung, wenn sie in diesen Endgliltigen Bedingungen verwendet
werden.
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PART I.
TEIL I
A.
1. [(i)] Issue Price:
Emissionspreis:

[(ii) Net proceeds:
Netto-Emissionserlds:

2. [(] Listing and Trading:

Bérsenzulassung und Bérsenhandel.

[(ii) First Trading Date:
Erster Handelstag:

35

[[e] per cent of the Specified Denomination
(fees paid to a distribution partner (if any)
will be disclosed upon request)] [e]

[[e] % des Nennbetrages (etwaige an eine
Vertriebsstelle zu zahlende Gebdihren
werden auf Anfrage offengelegt)] [¢]*°

[]
[n*

[None] [Application will be made for
admission to trading of the Notes as of the
First Listing Date on the [unregulated
market (Freiverkehr) of the Frankfurt Stock
Exchange (Scoach Premium)] [and the]
[unregulated market (Freiverkehr) of the
Stuttgart Stock Exchange (EUWAX)] [and
the] [multilateral trading facility EuroTLX
SIM S.p.A] [regulated market of the
Frankfurt Stock Exchange] [and the]
[regulated market of the Stuttgart Stock
Exchange][and the][regulated market of
the Luxembourg Stock Exchange (Bourse
de Luxembourg)] [and the] [regulated
market of the Italian Stock Exchange
(SeDeX)].] [e]

[Nicht anwendbar] [Es wird ein Antrag auf
Einbeziehung der Schuldverschreibungen
zum Handel ab dem Ersten Handelstag [im
Freiverkehr der Frankfurter
Wertpapierbérse (Scoach Premium)] [und
im] [Freiverkehr der Stuttgarter Bobrse
(EUWAX)] [und] [an der multilateralen
Handelsplattform EuroTLX SIM S.p.A.] [am
requlierten Markt der Frankfurter Bérse]
[und] [am regulierten Markt der Stuttgarter
Bérse] [und] [am regulierten Markt der
Luxemburger Bérse (Bourse de
Louxembourg)] [und] [am regulierten Markt
der talienischen Boérse (SeDeX)]
beantragt.] [e]

[e]
[e]

In case of multi-issuances, insert relevant table which sets out the relevant Issue Price for each Series of Notes.

Im Fall von Multi-Emissionen, maf3gebliche Tabelle einfiigen, die den mal3geblichen Emissionspreis fiir jede Serie von

“ Schulderschreibungen beinhaltet.

Insert with regard to Notes which are listed on a regulated market only.

Ausschlie3lich in Bezug auf Schuldverschreibungen, die an einem regulierten Markt zugelassen sind, einfiigen.
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(iii) Estimate of the total expenses related
to the admission of trading:
Geschétzte Gesamtkosten fiir die
Zulassung zum Handel:

[Not applicable] [e]

[Nicht anwendbar] [e]*

(iv) Additional existing listings:
Weitere bestehende

[None] [e]
[Keine] [o]*"]

Bérsenzulassungen:
Estimated total expenses: [e]
Geschétzte Gesamtkosten: [e]

Material Interest: [None] [give details of any interest,
including conflicting ones, that is
material to the issue/offer, detailing the
persons involved and the nature of the
interest]

[Keine] [Angabe von Einzelheiten in
Bezug auf jegliche Interessen -
einschlieBlich kollidierender Interessen
-, die fiir die Emission/das Angebot von
ausschlaggebender Bedeutung sind,
unter Spezifizierung der involvierten
Personen und Angabe der Wesensart
der Interessen]

Interessen von ausschlaggebender
Bedeutung:

Yield:
Rendite:

Non-exempt Offer:

[Not applicable] [e]
[Nicht anwendbar] [e]*°

[Not applicable] [An offer of Notes may be

made other than pursuant to Article 3(2) of
the Prospectus Directive in [the Grand
Duchy of Luxembourg] [and][,] [the
Federal Republic of Germany] [and][,] [the
Republic of Austria] [and] [ltaly] (the
"Public Offer Jurisdiction[s]") from, and
including, [e] to, and including, [e] (the
"Offer Period").] [e]

[Nicht anwendbar] [Ein Angebot kann
aullerhalb des Ausnahmebereichs gemal3
§3(2) der Prospektrichtlinie in  [im
GroBherzogtum Luxemburg] [und][,] [der
Bundesrepublik Deutschland] [und][,] [der
Republik Osterreich] [und] [in Italien] ([der]
[die] "Offentliche[n] Angebotsstaat[en]")
vom [e] (einschlielich) bis zum [e]

Prospektpflichtiges Angebot:

37

38

39

Specify only if Notes are listed on a regulated market; otherwise “Not applicable".

Ausschliel3lich angeben, wenn die Schuldverschreibungen an einem regulierten Markt zugelassen sind; Andernfalls
,Nicht anwendbar”.

Insert only with regard to existing listings within the meaning of item 6.2 of annex V of Regulation 809/2004/EC.
Ausschlie8lich in Bezug auf weitere bestehende Bérsenzulassungen im Sinne des Punktes 6.2 des Anhangs V der
Verordnung 809/2004/EU einfiigen

Applicable only with regard to Fixed Rate Notes; otherwise “Not applicable".

Ausschlie3lich in Bezug auf Festverzinsliche Schuldverschreibungen anwendbar; andernfalls “Nicht anwendbar".
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Subscription period:

Zeitraum fiir die Zeichnung:

Consent to use the Base Prospectus:

The Issuer consents to the use of the
Base Prospectus by the following
financial intermediar[y][ies] (insert list and
identity/ address):

Individual consent for the subsequent
resale or final placement of the Notes by
the financial intermediar[y][ies] is given in
relation to:

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

The subsequent resale or final placement
of Notes by financial intermediaries can
be made during the following period:

Einwilligung zur Verwendung des
Basisprospektes:

Die Emittentin stimmt der Verwendung
des Basisprospekts durch den/die
folgenden Finanzintermediér(e)zu (Liste
und Ildentitét/Adresse einfligen):

Individuelle Zustimmung zu der spéteren
WeiterverduBerung und der endgiiltigen
Platzierung der Schuldverschreibungen
durch [den][die] Finanzintermediérfe]
wird gewéhrt in Bezug auf:

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

(einschlieBlich)  (die
durchgefiihrt werden.] [e]

"Angebotsfrist")

[Not applicable] [The Notes may be
subscribed from, and including, [e] in [e]
up to, and including, [e] (Central European
Time) on [e], subject to early termination
and extension within the discretion of the
Issuer.] [e]

[Nicht anwendbar] [In der Zeit vom [e] in
[e] bis [e] (mitteleuropéische Zeit)
(einschlieBlich) am [e] kbénnen die
Schuldverschreibungen gezeichnet

werden, vorbehaltlich einer Verkirzung
oder Verldngerung des
Vertriebszeitraumes im Ermessen der

Emittentin.] [e]

[Not applicable] [e]

[Not applicable] [Luxembourg] [,] [and]
[Germany] [and] [Austria]

[Not applicable] [e]

[Not applicable] [As long as the Base
Prospectus is valid for the offer of the
Notes: [e]] [During the subscription period
(see 7. above)]

[Nicht anwendbar] [e]

[Nicht anwendbar] [Luxemburg] [] [und]
[Deutschland] [und] [Osterreich]

[Nicht anwendbar] [e]
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des Prospekts relevant sind

Die spétere WeiterverduBerung und
endgliltigen Platzierung der
Schuldverschreibungen durch
Finanzintermedidre kann wéhrend der
folgenden Frist erfolgen:

(i) Commissions and Fees:
Provisionen und Gebliihren:

(i) Expenses and taxes specifically
charged to the subscriber of the Notes:
Kosten und Steuern, die speziell dem
Zeichner in Rechnung gestellt werden:

Categories of potential investors:

Kategorien potenzieller Investoren:

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

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

ISIN:
Common Code:

German Securities Code:
WKN:

[Nicht anwendbar] [So lange wie der
Basisprospekt fiir das Angebot der
Schuldverschreibungen  giiltig ist:  [e]]
[Wahrend des Zeitraums fir die Zeichnung
(siehe 7. oben)]

[None][specify]
[keine][angeben]

[None][specify]
[keine][angeben]

[Not applicable] [Retail investors] [and]
[Professional investors] [if applicable,
specify with regard to information about
various categories of potential investors
to which the Notes are offered; if the
offer is being made simultaneously in
the markets of two or more countries
and if the Notes are being reserved for
certain of these, indicate any such

Notes]

[Nicht anwendbar] [Privatinvestoren] [und]
[Professionelle Investoren] [falls
anwendbar, Einzelheiten zu den
verschiedenen Kategorien der
potenziellen Investoren, denen die
Schuldverschreibungen angeboten

werden; erfolgt das Angebot gleichzeitig
auf den Mérkten in zwei oder mehreren
Léndern und werden  bestimmte
Schuldverschreibungen dieser Mérkte
vorbehalten, Angabe dieser
Schuldverschreibungen]

[Not applicable] [if applicable, give
details with regard to the manner and
date in which results of the offer are to
be made public]

[Nicht anwendbar] [falls anwendbar,
Einzelheiten zu der Art und Weise und
dem Termin, auf die bzw. an dem die
Ergebnisse des Angebots offen zu legen

sind]
[e]
[e]

[e]
[e]
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Valor: [e]
Valoren: [e]]

An indication where information about the

past and the further performance of the

[reference rate] [CMS rate] and its volatility

can be obtained: [e][Not applicable]
Hinweis darauf, wo Informationen (ber die

vergangene und Klinftige Wertentwicklung

[der Referenzinssatzes] [des CMS-Satzes]

und dessen Volatilitat erhéltlich ist: [e][Nicht anwendbar]
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PART II.
TEIL 11.

Terms and Condtions
Emissionsbedingungen

General Terms and Conditions
Allgemeine Emissionsbedingungen

[Select General Option I, Il or lll by inserting the relevant General Option]
[Allgemeine Option I, Il oder Il auswéhlen, indem die maBgebliche Allgemeine Option hier
eingefiigt wird]

Issue Specific Terms and Conditions
Emissionsspezifische Emissionsbedingungen

[Select Issue Specific Option I, I, i, IV or V by inserting the relevant Issue Specific Option]

[Emissionsspezifische Option I, I, Ill, IV oder V auswédhlen, indem die maBgebliche
Emissionsspezifische Option hier eingefiigt wird]

Signed on behalf of the Issuer:

By: By:
Duly authorised Duly authorised

[Insert an issue specific summary in case of Notes with a denomination of less than
EUR 100,000 or its equivalent in other currencies]
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V. FORM OF GUARANTEE

GUARANTEE OF MORGAN STANLEY
(with regard to Securities issued by MSBV)

Morgan Stanley (the "Guarantor") hereby guarantees unconditionally and irrevocably the payment
obligations of Morgan Stanley B.V. (the "Issuer") in respect of Notes governed by the laws of the
Federal Republic of Germany (the "Notes") issued under the Morgan Stanley & Co. International plc
(as issuer), Morgan Stanley B.V. (as issuer) and Morgan Stanley (as guarantor) EUR 2,000,000,000
German Programme for Medium Term Notes and Certificates, as may be increased from time to time,
for the Issue of Notes (the "Programme").

The Guarantor hereby agrees that it shall not be necessary, as a condition to enforce this guarantee,
that suit be first instituted against the Issuer or that any rights or remedies against the Issuer be first
exhausted. Rather, it is understood and agreed that the liability of the Guarantor hereunder shall be
primary, direct, and in all respects, unconditional. The obligations of the Guarantor under this
Guarantee constitute direct, unconditional and unsecured obligations of the Guarantor and rank
without preference among themselves and, subject as aforesaid, 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 relating to creditors' rights.

The Guarantor shall be fully liable as if it were the principal debtor under the Notes whether any time
has been granted to the Issuer, whether the obligations of the Issuer under the Notes have ceased to
exist pursuant to bankruptcy, corporate reorganisation or other similar event, whether the Issuer has
been dissolved or liquidated or consolidated or has changed or lost its corporate identity and whether
or not any other circumstances have occurred which might otherwise constitute a legal or equitable
discharge of or defense to a guarantor.

If any moneys shall become payable by the Guarantor under this Guarantee, the Guarantor shall not
for so long as the same remain unpaid in respect of any amount paid by it under this Guarantee
exercise any right or subrogation in relation to the Issuer or any other right or remedy which may
accrue to it in respect of or as a result of any such payment.

All payments pursuant to this Guarantee will be made without withholding or deduction for any taxes,
duties, assessments or governmental charges of whatsoever nature imposed, levied collected,
withheld or assessed by the United States of America, or any political subdivision or any authority
thereof having power to tax unless such withholding or deduction is required by law. The Guarantor
shall not be required to make any additional payments on account of such withholding or deduction
(except with respect to any additional payments required to be made by the Issuer under the
Programme). If the Guarantor becomes subject at any time to any taxing jurisdiction other than the
United States of America, references in the Guarantee to the United States shall be construed as
references to such other jurisdiction.

This guarantee shall be governed and construed in accordance with New York law, without regard to
the conflict of laws principles.

This guarantee shall expire and is no longer effective once all amounts payable on or in respect of the
Notes has been paid in full.

On or around 26 June 2014

MORGAN STANLEY
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SUBSCRIPTION AND SALE

General

Any person selling, offering or distributing any Notes will be required to represent that it will
comply with all applicable securities laws and regulations in force in any jurisdiction in which it
purchases, offers, sells or delivers Notes or possesses or distributes the Base Prospectus and
will obtain any consent, approval or permission required by it for the purchase, offer, sale or
delivery by it of Notes under the laws and regulations in force in any jurisdiction to which it is
subject or in which it makes such purchases, offers, sales or deliveries and neither the Issuer nor
the Guarantor shall have any responsibility therefor. Neither the Issuer nor the Guarantor has
represented that Notes may at any time lawfully be sold in compliance with any applicable
registration or other requirements in any jurisdiction, or pursuant to any exemption available
thereunder, or has assumed any responsibility for facilitating such sale. With regard to each issue
of Notes, any relevant person will be required to comply with such other additional restrictions as
the relevant Issuer determines.

United States of America

The Notes have not been and will not be registered under the Securities Act and may not be
offered, sold or delivered, at any time, within the United States or to, or for the account or benefit
of, U.S. Persons. Any relevant person (1) has acknowledged that the Notes have not been and
will not be registered under the Securities Act, or any securities laws of any state in the United
States and the Notes are not being offered or sold and may not be offered, sold or delivered at
any time, directly or indirectly, within the United States or to or for the account or benefit of U.S.
Persons (as defined in Regulation S under the Securities Act); (2) has represented, as a condition
to acquiring any interest in the Notes, that neither it nor any persons for whose account or benefit
the Notes are being acquired is a U.S. Person, is located in the United States, or was solicited to
purchase Notes while present in the United States; (3) has agreed not to offer, sell or deliver any
of the Notes, directly or indirectly, in the United States to any U.S. Person; (4) has agreed that, at
or prior to confirmation of sale of any Notes (whether upon original issuance or in any secondary
transaction), it will have sent to each distributor, dealer or person receiving a selling concession,
fee or other remuneration that purchases Notes from it a written notice containing language
substantially the same as the foregoing. As used herein, "United States" means the United
States of America (including the states and the District of Columbia), its territories and
possessions.

In addition, any relevant person has represented and agreed that it has not offered or sold Notes
and will not offer or sell Notes at any time except in accordance with Rule 903 of Regulation S
under the Securities Act. Accordingly, any relevant person has represented and agreed that
neither it, its affiliates (if any) nor any person acting on its or their behalf has engaged or will
engage in any directed selling efforts with respect to Notes, and it and they have complied and
will comply with the offering restrictions requirements of Regulation S. Terms used in this
paragraph have the meanings given to them by Regulation S.

European Economic Area

In relation to each Member State of the European Economic Area which has implemented the
Prospectus Directive (each, a "Relevant Member State"), any relevant person has represented
and agreed, that with effect from and including the date on which the Prospectus Directive is
implemented in that Relevant Member State (the "Relevant Implementation Date") it has not
made and will not make an offer of Notes which are the subject of the offering contemplated by
this Base Prospectus as completed by the final terms in relation thereto to the public in that
Relevant Member State except that it may, with effect from and including the Relevant
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Implementation Date, make an offer of such Notes to the public in that Relevant Member State:

(a) if the final terms in relation to the Notes specify that an offer of those Notes may be made
other than pursuant to Article 3(2) of the Prospectus Directive in that Relevant Member
State (a "Non-exempt Offer"), following the date of publication of a prospectus in relation
to such Notes which has been approved by the competent authority in that Relevant
Member State or, where appropriate, approved in another Relevant Member State and
notified to the competent authority in that Relevant Member State, provided that any such
prospectus has subsequently been completed by the final terms contemplating such Non-
exempt Offer, in accordance with the Prospectus Directive, in the period beginning and
ending on the dates specified in such prospectus or final terms, as applicable, and the
Issuer has consented in writing to its use for the purpose of that Non-exempt Offer;

(b) at any time to any legal entity which is a qualified investor as defined in the Prospectus
Directive;

(c) at any time to fewer than 150 natural or legal persons (other than qualified investors as
defined in the Prospectus Directive), subject to obtaining the prior consent of the relevant
Dealer or Dealers nominated by the Issuer for any such offer; or

(d) at any time in any other circumstances falling within Article 3(2) of the Prospectus
Directive,

provided that no such offer of Notes referred to in (b) to (d) above shall require the relevant Issuer
to publish a prospectus pursuant to Article 3 of the Prospectus Directive or supplement a
prospectus pursuant to Article 16 of the Prospectus Directive.

For the purposes of this provision, the expression an "offer of Notes to the public" in relation to
any Notes in any Relevant Member State means the communication in any form and by any
means of sufficient information on the terms of the offer and the Notes to be offered so as to
enable an investor to decide to purchase or subscribe the Notes, as the same may be varied in
that Member State by any measure implementing the Prospectus Directive in that Member State,
the expression "Prospectus Directive" means Directive 2003/71/EC (and amendments thereto,
including the 2010 PD Amending Directive, to the extent implemented in the Relevant Member
State), and includes any relevant implementing measure in the Relevant Member State and the
expression "2010 PD Amending Directive" means Directive 2010/73/EU.

United Kingdom
Any relevant person has represented and agreed that:

(a) in relation to any Notes which have a maturity of less than one year, (i) it is a person
whose ordinary activities involve it in acquiring, holding, managing or disposing of
investments (as principal or agent) for the purposes of its business and (ii) it has not
offered or sold and will not offer or sell any Notes other than to persons whose ordinary
activities involve them in acquiring, holding, managing or disposing of investments (as
principal or as agent) for the purposes of their businesses or who it is reasonable to
expect will acquire, hold, manage or dispose of investments (as principal or agent) for the
purposes of their businesses where the issue of the Notes would otherwise constitute a
contravention of Section 19 of the FSMA by the relevant Issuer;

(b) it has only communicated or caused to be communicated and will only communicate or
cause to be communicated an invitation or inducement to engage in investment activity
(within the meaning of Section 21 of the FSMA) received by it in connection with the issue
or sale of any Notes in circumstances in which Section 21(1) of the FSMA does not apply
to the Issuer; and
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(c) it has complied and will comply with all applicable provisions of the FSMA with respect to
anything done by it in relation to any Notes in, from or otherwise involving the United
Kingdom.
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TAXATION

The information provided below comprises information on German, Austrian,
Luxembourg, Dutch, and English tax law, respectively, and practice currently applicable to
the Notes. Transactions involving Notes (including purchases, transfers or redemptions),
the accrual or receipt of any interest or premium payable on the Notes and the death of a
Holder may have tax consequences for potential purchasers which may depend, amongst
other things, upon the tax residence and/or status of the potential purchaser. Potential
purchasers of Notes are therefore advised to consult their own tax advisers as to the tax
consequences of transactions involving Notes and the effect of any tax laws in any
jurisdiction in which they may be tax resident or otherwise liable to tax.

Purchasers and/or sellers of Notes may be required to pay stamp taxes and other charges in
addition to the issue price or purchase price (if different) of the Notes. The relevant Issuer does
not assume any responsibility for the withholding of taxes at source.

1. Taxation in the Federal Republic of Germany

The following is a general discussion of certain German tax consequences of the
acquisition, ownership and the sale, assignment or redemption of Notes. It does not
purport to be a comprehensive description of all tax considerations, which may be
relevant to a decision to purchase Notes, and, in particular, does not consider any specific
facts or circumstances that may apply to a particular purchaser. The following information
is based on the laws of Germany currently in force and as applied on the date of this Base
Prospectus, which are subject to change, possibly with retroactive or retrospective effect.

With regard to certain types of Notes, neither official statements of the tax authorities nor
court decisions exist, and it is not clear how these Notes will be treated. Furthermore,
there is often no consistent view in legal literature about the tax treatment of instruments
like the Notes, and it is neither intended nor possible to mention all different views in the
following information. Where reference is made to statements of the tax authorities, it
should be noted that the tax authorities may change their view even with retroactive effect
and that the tax courts are not bound by circulars of the tax authorities and, therefore, may
take a different view. Even if court decisions exist with regard to certain types of Notes, it
is not certain that the same reasoning will apply to the Notes due to certain peculiarities of
such Notes. Furthermore, the tax authorities may restrict the application of judgements of
tax courts to the individual case with regard to which the judgement was rendered.

As each issue of Notes may be subject to a different tax treatment, due to the specific
terms of such issue of Notes, the following information only provides some very generic
information on the possible tax treatment. The following summery only describes the tax
treatment of Notes in general and certain particularities with respect to individual types of
Notes.

Prospective purchasers of Notes are advised to consult their own tax advisors as to the
tax consequences of the acquisition, ownership and the sale, assignment or redemption of
Notes, including the effect of any state or local taxes, under the tax laws of Germany and
each country of which they are residents or may otherwise be liable to tax. Only these
advisers will be able to take into account appropriately the details relevant to the taxation
of the respective holders of the Notes.
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Tax Residents
Private Investors
Interest and Capital Gains

Interest payable on the Notes to persons holding the Notes as private assets ("Private
Investors") who are tax residents of Germany (i.e., persons whose residence or habitual abode
is located in Germany) qualifies as investment income (Einkiinfte aus Kapitalvermégen) pursuant
to Sec. 20 para. 1 German Income Tax Act (Einkommensteuergesetz) and is, in general, taxed at
a separate tax rate of 25 per cent (Abgeltungsteuer, in the following also referred to as "flat tax")
plus 5.5 per cent solidarity surcharge thereon according to Sec. 32d para. 1 German Income Tax
Act and Sec. 1,4 German Solidarity Surcharge Act (Solidaritdtszuschlaggesetz) and, if
applicable, church tax. Capital gains from the sale, assignment or redemption of the Notes
(including the original issue discount of the Notes, if any, and interest having accrued up to the
disposition of a Security and credited separately ("Accrued Interest", Stiickzinsen)) qualify —
irrespective of any holding period — as investment income pursuant to Sec. 20 para. 2 German
Income Tax Act and are also are also taxed at the flat tax rate of 25 per cent, plus 5.5 per cent
solidarity surcharge thereon and, if applicable, church tax. If the Notes are assigned, redeemed,
repaid or contributed into a corporation by way of a hidden contribution (verdeckte Einlage in eine
Kapitalgesellschaft) rather than sold, as a rule, such transaction is treated like a sale.

Capital gains are determined by taking the difference between the sale, assignment or
redemption price (after the deduction of expenses directly and factually related to the sale,
assignment or redemption) and the acquisition price of the Notes. Where the Notes are issued in
a currency other than Euro the sale, assignment or redemption price and the acquisition costs
have to be converted into Euro on the basis of the foreign exchange rates prevailing on the
acquisition date and the sale, assignment or redemption date respectively.

Expenses (other than such expenses directly and factually related to the sale, assignment or
redemption) related to interest payments or capital gains under the Notes are — except for a
standard lump sum (Sparer-Pauschbetrag) of 801 Euro (1,602 Euro for married couples filing
jointly) — not deductible.

According to the flat tax regime losses from the sale, assignment or redemption of the Notes can
only be set-off against other investment income including capital gains. If the set-off is not
possible in the assessment period in which the losses have been realized, such losses can be
carried forward into future assessment periods only and can be set-off against investment income
including capital gains generated in these future assessment periods

Particularities apply with respect to so-called full risk certificates with several payment dates.
According to the decree of the German Federal Ministry of Finance (Bundesfinanzministerium)
dated 9 October 2012 (IV C 1 - S 2252/10/10013) all payments to the investor under such
certificates that are made prior to the final maturity date shall qualify as taxable income from a so-
called other capital receivable pursuant to Sec. 20 para. 1 no. 7 German Income Tax Act, unless
the offering terms and conditions stipulate that such payments shall be redemption payments. If
there is no final redemption payment, the final maturity date shall not constitute a sale-like event
in the meaning of Sec. 20 para. 2 German Income Tax Act. Therefore, capital losses, if any, shall
not be deductible. Although this decree only refers to certain types of certificates, it cannot be
excluded that the tax authorities may apply the above described principles to other securities
(such as the Notes) as well. Further, the German Federal Ministry of Finance in its decree has
taken the position that a bad debt loss (Forderungsausfall) and a waiver of a receivable
(Forderungsverzicht) shall, in general, not be treated as a sale, so that losses suffered upon such
bad debt loss or waiver shall not be deductible for tax purposes. This position is subject to
controversial discussions among tax experts. In this respect, it is not clear, as well, whether the
position of the tax authorities may affect securities which are linked to a reference value in case



233

such value decreases. Furthermore, according to the decree dated 9 October 2012 (IVC 1 - S
2252/10/10013) the German Federal Ministry of Finance holds the view that a disposal
(VerduBBerung) (and, as a consequence, a tax loss resulting from such disposal) shall not be
recognized if the sales price does not exceed the actual transaction cost.

Withholding

If the Notes are held in a custody with or administrated by a German credit institution, financial
services institution (including a German permanent establishment of such foreign institution),
securities trading company or securities trading bank (the "Disbursing Agent"), the flat tax at a
rate of 25 per cent (plus 5.5 per cent solidarity surcharge thereon and, if applicable, church tax)
will be withheld by the Disbursing Agent on interest payments and the excess of the proceeds
from the sale, assignment or redemption (after the deduction of expenses directly and factually
related to the sale, assignment or redemption) over the acquisition costs for the Notes (if
applicable converted into Euro terms on the basis of the foreign exchange rates as of the
acquisition date and the sale, assignment or redemption date respectively). The Disbursing Agent
will provide for the set-off of losses with current investment income including capital gains from
other securities. If, in the absence of sufficient current investment income derived through the
same Disbursing Agent, a set-off is not possible, the holder of the Notes may — instead of having
a loss carried forward into the following year — file an application with the Disbursing Agent until
15 December of the current fiscal year for a certification of losses in order to set-off such losses
with investment income derived through other institutions in the holder's personal income tax
return. If custody has changed since the acquisition and the acquisition data is not proved as
required by Sec. 43a para. 2 German Income Tax Act or not relevant, the flat tax rate of 25 per
cent (plus 5.5 per cent solidarity surcharge thereon and, if applicable, church tax) will be imposed
on an amount equal to 30 per cent of the proceeds from the sale, assignment or redemption of
the Notes. In the course of the tax withholding provided for by the Disbursing Agent foreign taxes
may be credited in accordance with the German Income Tax Act. Taxes withheld on the basis of
the EU Savings Directive on investment income may be credited or refunded in the course of the
tax assessment procedure.

In the case of interest and capital gains received after 31 December 2014, church tax is collected
by way of withholding as a standard procedure unless the Private Investor filed a blocking notice
(Sperrvermerk) with the German Federal Central Tax Office (Bundeszentralamt fiir Steuern).

If the Notes are not kept in a custodial account with a Disbursing Agent, the flat tax will apply on
interest paid by a Disbursing Agent upon presentation of a coupon (whether or not presented with
the Security to which it appertains) to a holder of such coupon (other than a non-German bank or
financial services institution) (Tafelgeschéft), if any. In this case proceeds from the sale,
assignment or redemption of the Notes will also be subject to the flat tax.

In general, no flat tax will be levied if the holder of a Security has filed a withholding exemption
certificate (Freistellungsauftrag) with the Disbursing Agent (in the maximum amount of the
standard lump sum of 801 Euro (1,602 Euro for married couples filing jointly)) to the extent the
income does not exceed the maximum exemption amount shown on the withholding exemption
certificate. Similarly, no flat withholding tax will be deducted if the Securityholder has submitted to
the Disbursing Agent a valid certificate of non-assessment (Nichtveranlagungsbescheinigung)
issued by the competent local tax office.

For Private Investors the withheld flat tax is, in general, definitive. Exceptions apply, if and to the
extent the actual investment income exceeds the amount which was determined as the basis for
the withholding of the flat tax by the Disbursing Agent. In such case, the exceeding amount of
investment income must be included in the Private Investor’s income tax return and will be
subject to the flat tax in the course of the assessment procedure. According to the decree of the
German Federal Ministry of Finance dated 9 October 2012 (IV C 1 — S 2252/10/10013), however,
any exceeding amount of not more than 500 Euro per assessment period will not be claimed on
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grounds of equity, provided that no other reasons for an assessment according to Sec. 32d
para. 3 German Income Tax Act exist. Further, Private Investors may request that their total
investment income, together with their other income, be subject to taxation at their personal,
progressive income tax rate rather than the flat tax rate, if this results in a lower tax liability. In
order to prove such investment income and the withheld flat tax thereon, the investor may request
from the Disbursing Agent a respective certificate in officially required form.

Investment income not subject to the withholding of the flat tax (e.g. since there is no Disbursing
Agent) must be included into the personal income tax return and will be subject to the flat tax rate
of 25 per cent (plus 5.5 per cent solidarity surcharge thereon and, if applicable, church tax),
unless the investor requests the investment income to be subject to taxation at lower personal,
progressive income tax rate. In the course of the tax assessment procedure withholding tax levied
on the basis of the EU Savings Directive and foreign taxes on investment income may be credited
in accordance with the German Income Tax Act.

Business Investors

Interest payable on the Notes to persons (including entities) holding the Notes as business assets
("Business Investors") who are tax residents of Germany (i.e. Business Investors whose
residence, habitual abode, statutory seat or place of effective management and control is located
in Germany) and capital gains, including the original issue discount of the Notes and Accrued
Interest, if any, from the sale, assignment or redemption of the Notes are subject to income tax at
the applicable personal, progressive income tax rate or, in case of corporate entities, to corporate
income tax at a uniform 15 per cent tax rate (in each case plus solidarity surcharge at a rate of
5.5 per cent on the tax payable; and in case where payments of interest on the Notes to Business
Investors are subject to income tax plus church tax, if applicable). Such interest payments and
capital gains may also be subject to trade tax if the Notes form part of the property of a German
trade or business. Losses from the sale, assignment or redemption of the Notes are generally
recognized for tax purposes.

Withholding tax, if any, including solidarity surcharge thereon is credited as a prepayment against
the Business Investor’'s corporate or personal, progressive income tax liability and the solidarity
surcharge in the course of the tax assessment procedure, i.e. the withholding tax is not definitive.
Any potential surplus will be refunded. However, in general and subject to certain further
requirements no withholding deduction will apply on capital gains from the sale, assignment or
redemption of the Notes if (i) the Notes are held by a corporation, association or estate in terms of
Sec. 43 para. 2 sentence 3 no. 1 German Income Tax Act or (ii) the proceeds from the Notes
qualify as income of a domestic business and the investor notifies this to the Disbursing Agent by
use of the required official form according to Sec. 43 para. 2 sentence 3 no. 2 German Income
Tax Act (Erklérung zur Freistellung vom Kapitalertragsteuerabzug).

Foreign taxes may be credited in accordance with the German Income Tax Act. Such taxes may
also be deducted from the tax base for German income tax purposes. Taxes withheld on the
basis of the EU Savings Directive on investment income may be credited or refunded in the
course of the tax assessment procedure.

Non-residents

Interest payable on the Notes and capital gains, including Accrued Interest, if any, are not subject
to German taxation, unless (i) the Notes form part of the business property of a permanent
establishment, including a permanent representative, or a fixed base maintained in Germany by
the Securityholder; (ii) the interest income otherwise constitutes German-source income; or (iii)
the Notes are not kept in a custodial account with a Disbursing Agent and interest or proceeds
from the sale, assignment or redemption of the Notes are paid by a German credit institution,
financial services institution (including a German permanent establishment of such foreign
institution), Notes trading company or securities trading bank upon presentation of a coupon to a
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holder of such coupon (other than a non-German bank or financial services institution)
(Tafelgeschéft). In the cases (i), (ii) and (iii) a tax regime similar to that explained above under
"Tax Residents" applies.

Non-residents of Germany are, as a rule, exempt from German withholding tax on interest and
the solidarity surcharge thereon, even if the Notes are held in custody with a Disbursing Agent.
However, where the investment income is subject to German taxation as set forth in the
preceding paragraph and the Notes are held in a custodial account with a Disbursing Agent or in
case of a Tafelgeschéft, withholding flat tax is levied as explained above under "Tax Residents".

The withholding tax may be refunded based upon an applicable tax treaty or German national tax
law.

Inheritance and Gift Tax

No inheritance or gift taxes with respect to any Security will arise under the laws of Germany, if, in
the case of inheritance tax, neither the decedent nor the beneficiary, or, in the case of gift tax,
neither the donor nor the donee, is a resident of Germany and such Security is not attributable to
a German trade or business for which a permanent establishment is maintained, or a permanent
representative has been appointed, in Germany. Exceptions from this rule apply to certain
German expatriates.

Other Taxes

No stamp, issue, registration or similar taxes or duties will be payable in Germany in connection
with the issuance, delivery or execution of the Notes. Currently, net assets tax is not levied in
Germany.

European Directive on the Taxation of Savings Income

Germany has implemented the EU Council Directive (2003/48/EC) into national legislation by
means of an Interest Information Regulation (Zinsinformationsverordnung, ZIV) in 2004. Starting
on 1 July 2005, Germany has therefore begun to communicate all payments of interest on the
Notes and similar income with respect to the Notes to the beneficial owners’ Member State of
residence if the Notes have been kept in a custodial account with a Disbursing Agent.

2. Taxation in the Republic of Austria

This section on taxation contains a brief summary of the Issuers’ understanding with regard to
certain important principles which are of significance in connection with the purchase, holding or
sale of the Notes in the Republic of Austria. This summary does not purport to exhaustively
describe all possible tax aspects and does not deal with specific situations which may be of
relevance for certain potential investors. The following comments are rather of a general nature
and included herein solely for information purposes. They are not intended to be, nor should they
be construed to be, legal or tax advice. This summary furthermore only refers to investors which
are subject to unlimited (corporate) income tax liability in Austria. It is based on the currently
applicable tax legislation, case law and regulations of the tax authorities, as well as their
respective interpretation, all of which may be amended from time to time. Such amendments may
possibly also be effected with retroactive effect and may negatively impact on the tax
consequences described. It is recommended that potential investors in the Notes consult with
their legal and tax advisors as to the tax consequences of the purchase, holding or sale of the
Notes. Tax risks resulting from the Notes (in particular from a potential qualification as a foreign
investment fund within the meaning of sec. 188 of the Austrian Investment Funds Act 2011
[Investmentfondsgesetz 2011]) shall in any case be borne by the investor. For the purposes of
the following it is assumed that the Notes are legally and factually offered to an indefinite number
of persons.
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General remarks

Individuals having a permanent domicile (Wohnsitz) and/or their habitual abode (gewdhnlicher
Aufenthalt) in Austria are subject to income tax (Einkommensteuer) in Austria on their worldwide
income (unlimited income tax liability; unbeschrénkte Einkommensteuerpflicht). Individuals having
neither a permanent domicile nor their habitual abode in Austria are subject to income tax only on
income from certain Austrian sources (limited income tax liability; beschrénkte
Einkommensteuerpflicht).

Corporations having their place of effective management (Ort der Geschéftsleitung) and/or their
legal seat (Sitz) in Austria are subject to corporate income tax (Kérperschaftsteuer) in Austria on
their worldwide income (unlimited corporate income tax liability; unbeschrdnkte
Kérperschaftsteuerpflicht). Corporations having neither their place of effective management nor
their legal seat in Austria are subject to corporate income tax only on income from certain
Austrian sources (limited corporate income tax liability; beschrénkte Kérperschaftsteuerpflicht).

Both in case of unlimited and limited (corporate) income tax liability Austria's right to tax may be
restricted by double taxation treaties.

Income taxation of Notes

Pursuant to sec. 27(1) of the Austrian Income Tax Act (Einkommensteuergesetz), the term
investment income (Einklinfte aus Kapitalvermdgen) comprises:

e income from the letting of capital (Einkiinfte aus der Uberlassung von Kapital) pursuant to
sec. 27(2) of the Austrian Income Tax Act, including dividends and interest;

e income from realised increases in value (Einkiinfte aus realisierten Wertsteigerungen)
pursuant to sec. 27(3) of the Austrian Income Tax Act, including gains from the alienation,
redemption and other realisation of assets that lead to income from the letting of capital, zero
coupon bonds and also broken-period interest; and

e income from derivatives (Einkiinfte aus Derivaten) pursuant to sec. 27(4) of the Austrian
Income Tax Act, including cash settlements, option premiums received and income from the
sale or other realisation of forward contracts like options, futures and swaps and other
derivatives such as index certificates.

Also the withdrawal of Notes from a bank deposit (Depotentnahme) and circumstances leading to
a loss of Austria's taxation right regarding the Notes vis-a-vis other countries, e.g., a relocation
from Austria (Wegzug), are in general deemed to constitute a sale (cf. sec. 27(6)(1) of the
Austrian Income Tax Act).

Individuals subject to unlimited income tax liability in Austria holding Notes as non-business asset
are subject to income tax on all resulting investment income pursuant to sec. 27(1) of the Austrian
Income Tax Act. In case of investment income with an Austrian nexus (inldndische Einkiinfte aus
Kapitalvermégen), basically meaning income paid by an Austrian paying agent (auszahlende
Stelle) or an Austrian custodian agent (depotfiihrende Stelle), the income is subject to a
withholding tax (Kapitalertragsteuer) of 25%; no additional income tax is levied over and above
the amount of tax withheld (final taxation pursuant to sec. 97(1) of the Austrian Income Tax Act).
In case of investment income without an Austrian nexus, the income must be included in the
investor's income tax return and is subject to tax at a flat rate of 25%. In both cases, upon
application, the option exists to tax all income subject to the tax rate of 25% at the lower
progressive income tax rate (option to regular taxation pursuant to sec. 27a(5) of the Austrian
Income Tax Act). Pursuant to sec. 27(8) of the Austrian Income Tax Act, losses from investment
income may not be offset with other types of income. Negative income subject to the flat tax at at
flat rate of 25% may not be offset with income subject to the progressive income tax rate (this
equally applies in case of an exercise of the option to regular taxation). Further, an offsetting of
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losses from realised increases in value and from derivatives in the form of securities with (i)
interest and other claims against credit institutions and (ii) income from Austrian or foreign private
law foundations and comparable legal estates (privatrechtliche Stiftungen und damit
vergleichbare Vermbégensmassen) is not permissible.

Individuals subject to unlimited income tax liability in Austria holding Notes as business assets
are subject to income tax on all resulting investment income pursuant to sec. 27(1) of the Austrian
Income Tax Act. In case of investment income with an Austrian nexus (as described above), the
income is subject to a withholding tax of 25%. While withholding tax has the effect of final taxation
for income from the letting of capital, income from realised increases in value and income from
derivatives must be included in the investor's income tax return (nevertheless tax at a flat rate of
25%). In case of investment income without an Austrian nexus, the income must always be
included in the investor's income tax return (generally tax at a flat rate of 25%). In both cases
upon application the option exists to tax all income subject to tax at the flat rate of 25% at the
lower progressive income tax rate (option to regular taxation pursuant to sec. 27a(5) of the
Austrian Income Tax Act). Pursuant to sec. 6(2)(c) of the Austrian Income Tax Act, depreciations
to the lower fair market value and losses from the alienation, redemption and other realisation of
financial assets and derivatives in the sense of sec. 27(3) and (4) of the Austrian Income Tax Act,
which are subject to tax at the flat rate of 25%, are primarily to be offset against income from
realised increases in value of such financial assets and derivatives and with appreciations in
value of such assets; only half of the remaining negative difference may be offset against other
types of income (and carried forward).

Corporations subject to unlimited corporate income tax liability in Austria are subject to corporate
income tax on interest from Notes at a rate of 25%. In case of investment income with an Austrian
nexus (as described above) the income is subject to withholding tax of 25%, which can be
credited against the corporate income tax liability. However, under the conditions set forth in sec.
94(5) of the Austrian Income Tax Act withholding tax is not levied in the first place. Income from
the alienation of the Notes is subject to corporate income tax of 25%. Losses from the sale of the
Notes can be offset against other income (and carried forward).

Private foundations (Privatstiftungen) pursuant to the Austrian Private Foundations Act
(Privatstiftungsgesetz) fulfilling the prerequisites contained in sec. 13(3) and (6) of the Austrian
Corporate Income Tax Act (Kdérperschaftsteuergesetz) and holding the Notes as non-business
asset are subject to interim taxation at a rate of 25% on interest income, income from realised
increases in value and income from derivatives in the form of securities. Interim tax does not fall
due insofar as distributions subject to withholding tax are made to beneficiaries in the same tax
period. In case of investment income with an Austrian nexus (as described above) the income is
in general subject to withholding tax of 25%, which can be credited against the tax falling due.
Under the conditions set forth in sec. 94(12) of the Austrian Income Tax Act withholding tax is not
levied.

Pursuant to sec. 93(6) of the Austrian Income Tax Act, the Austrian custodian agent is obliged to
automatically offset negative investment income against positive investment income, taking into
account all of a taxpayer's bank deposits with the custodian agent. If negative and at the same
time or later positive income is earned, then the negative income is to be offset against the
positive income. If positive and later negative income is earned, then withholding tax on the
positive income is to be refunded, with such refund being limited with 25% of the negative
income. In certain cases, the offsetting is not permissible. The custodian agent has to issue a
written confirmation on the offsetting of losses for each bank deposit to the taxpayer.

Pursuant to sec. 188 of the Austrian Investment Funds Act 2011 as amended in the course of the
implementation of Directive 2011/61/EU and as applicable to business years of investment funds
starting after 21 July 2013, the term "foreign investment fund" comprises (i) undertakings for
collective investment in transferable securities the state of origin of which is not Austria; (ii)
alternative investment funds pursuant to the Austrian Act on Alternative Investment Fund
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Managers (Alternative Investmentfonds Manager-Gesetz) the state of origin of which is not
Austria; and (iii) secondarily, undertakings subject to a foreign jurisdiction, irrespective of the legal
form they are organized in, the assets of which are invested according to the principle of risk-
spreading on the basis either of a statute, of the undertaking's articles or of customary exercise, if
one of the following conditions is fulfilled: (a) the undertaking is factually, directly or indirectly, not
subject to a corporate income tax in its state of residence that is comparable to Austrian
corporate income tax; (b) the profits of the undertaking are in its state of residence subject to
corporate income tax that is comparable to Austrian corporate income tax, at a rate of less than
15 per cent.; or (c) the undertaking is subject to a comprehensive personal or material tax
exemption in its state of residence. Certain collective investment vehicles investing in real estate
are exempted. To date no guidance has been issued by the tax authorities on the interpretation of
this new provision. In case of a qualification as a foreign investment fund the tax consequences
would substantially differ from those described above.

EU withholding tax

Sec. 1 of the Austrian EU Withholding Tax Act (EU-Quellensteuergesetz) — which transforms into
national law the provisions of Council Directive 2003/48/EC of 3 June 2003 on taxation of savings
income in the form of interest payments — provides that interest payments paid or credited by an
Austrian paying agent (Zahlstelle) to a beneficial owner who is an individual resident in another
EU member state (or in certain dependent or associated territories) are subject to EU withholding
tax (EU-Quellensteuer) of 35%. Sec. 10 of the Austrian EU Withholding Tax Act provides for an
exemption from withholding tax where the beneficial owner presents to the paying agent a
certificate drawn up in his/her name by the competent authority of his/her EU member state of
residence for tax purposes, indicating the name, address and tax or other identification number
or, failing such, the date and place of birth of the beneficial owner, the name and address of the
paying agent, and the account number of the beneficial owner or, where there is none, the
identification of the security; such certificate shall be valid for a period not exceeding three years.
It is expected that changes to the EU Withholding Tax Act — implementing Council Directive
2014/48/EU of 24 March 2014 amending Directive 2003/48/EC on taxation of savings income in
the form of interest payments — will enter into effect by 1 January 2017.

Regarding the issue of whether also index certificates are also subject to the EU withholding tax,
the Austrian tax authorities distinguish between index certificates with and without a capital
guarantee, a capital guarantee being the promise of repayment of a minimum amount of the
capital invested or the promise of the payment of interest. The exact tax treatment of index
certificates furthermore depends on their underlying.

Tax treaties between Austria/Switzerland and Austria/Liechtenstein

The Treaty between the Republic of Austria and the Swiss Confederation on Cooperation in the
Areas of Taxation and Capital Markets and the Treaty between the Republic of Austria and the
Principality of Liechtenstein on Cooperation in the Area of Taxation provide that a Swiss,
respectively Liechtenstein, paying agent has to withhold a tax amounting to 25% on, inter alia,
interest income, dividends and capital gains from assets booked with an account or deposit of
such Swiss, respectively Liechtenstein, paying agent if the relevant holder of such assets (i.e. in
general individuals on their own behalf and as beneficial owners of assets held by a domiciliary
company [Sitzgesellschaft]) is tax resident in Austria. The same applies to such income from
assets managed by a Liechtenstein paying agent if the relevant holder of the assets (i.e. in
general individuals as beneficial owners of a transparent structure) is tax resident in Austria. For
Austrian income tax purposes this withholding tax has the effect of final taxation regarding the
underlying income if the Austrian Income Tax Act provides for the effect of final taxation for such
income. The treaties, however, do not apply to interest covered by the agreements between the
European Community and the Swiss Confederation, respectively the Principality of Liechtenstein,
regarding Council Directive 2003/48/EC on taxation of savings income in the form of interest
payments. The taxpayer can opt for voluntary disclosure instead of the withholding tax by



239

expressly authorising the Swiss, respectively Liechtenstein, paying agent to disclose to the
competent Austrian authority the income, which subsequently has to be included in the income
tax return.

Austrian inheritance and gift tax
Austria does not levy inheritance or gift tax.

Certain gratuitous transfers of assets to private law foundations and comparable legal estates are
subject to foundation transfer tax (Stiftungseingangssteuer) pursuant to the Austrian Foundation
Transfer Tax Act (Stiftungseingangssteuergesetz) if the transferor and/or the transferee at the
time of transfer have a domicile, their habitual abode, their legal seat or their place of effective
management in Austria. Certain exemptions apply in cases of transfers mortis causa in particular
for bank deposits, publicly placed bonds and portfolio shares (i.e., less than 1%). The tax basis is
the fair market value of the assets transferred minus any debts, calculated at the time of transfer.
The tax rate generally is 2.5%, with a higher rate of 25% applying in special cases. Special
provisions apply to transfers of assets to entities falling within the scope of the tax treaty between
Austria and Liechtenstein.

In addition, there is a special notification obligation for gifts of money, receivables, shares in
corporations, participations in partnerships, businesses, movable tangible assets and intangibles
if the donor and/or the donee have a domicile, their habitual abode, their legal seat or their place
of effective management in Austria. Not all gifts are covered by the notification obligation: In case
of gifts to certain related parties, a threshold of EUR 50,000 per year applies; in all other cases, a
notification is obligatory if the value of gifts made exceeds an amount of EUR 15,000 during a
period of five years. Furthermore, gratuitous transfers to foundations falling under the Austrian
Foundation Transfer Tax Act described above are also exempt from the notification obligation.
Intentional violation of the notification obligation may trigger fines of up to 10% of the fair market
value of the assets transferred.

Further, gratuitous transfers of Notes may trigger income tax at the level of the transferor
pursuant to sec. 27(6)(1) of the Austrian Income Tax Act(see above).

3. Taxation in Luxembourg

The following information is of a general nature only and is based on certain aspects of
the laws and practice in force in Luxembourg as of the date of this Base Prospectus. It
does not purport to be a comprehensive description of all of the tax considerations that
might be relevant to an investment decision. It is included herein solely for preliminary
information purposes. It is not intended to be, nor should it be construed to be, legal or tax
advice. It is a description of the essential material Luxembourg tax consequences with
respect to the Notes and may not include tax considerations that arise from rules of
general application or that are generally assumed to be known to investors. The following
information is based on the laws in force in Luxembourg law on the date of this Base
Prospectus and is subject to any change in law that may take effect after such date.
Prospective investors should consult their professional advisors with respect to particular
circumstances, the effects of state, local or foreign laws to which they may be subject and
as to their tax position.

Please be aware that the residence concept used under the respective headings applies
for Luxembourg income tax assessment purposes only. Any reference in the present
section to a tax, duty, levy impost or other charge or withholding of a similar nature refers
to Luxembourg tax law and/or concepts only. Also, please note that a reference to
Luxembourg income tax encompasses corporate income tax (impét sur le revenu des
collectivités), municipal business tax (imp6t commercial communal), a solidarity
surcharge (contribution au fonds pour I’emploi), as well as personal income tax (impot sur
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le revenu) generally. Corporate investors may further be subject to net wealth tax (impét
sur la fortune) as well as other duties, levies or taxes. Corporate income tax, municipal
business, tax as well as the solidarity surcharge invariably apply to most corporate
taxpayers resident of Luxembourg for tax purposes. Individual taxpayers are generally
subject to personal income tax and the solidarity surcharge. Under certain circumstances,
where an individual taxpayer acts in the course of the management of a professional or
business undertaking, municipal business tax may apply as well.

Luxembourg tax residency of the Holders

Investors will not become resident nor be deemed to be resident, in Luxembourg by reason only
of the holding of the Notes, or the execution, performance, delivery and/or enforcement of their
rights thereunder.

Withholding Tax
Resident Holders

Under the Luxembourg law dated 23 December 2005 (hereafter, the "Law"), a 10% Luxembourg
withholding tax is levied as of 1 January 2006 on interest or similar income payments (accrued
since 1 July 2005) made by Luxembourg paying agents to or for the immediate benefit of an
individual beneficial owner who is resident in Luxembourg. This withholding tax also applies on
accrued interest received upon disposal, redemption or repurchase of the Notes. Such
withholding tax will be in full discharge of income tax if the beneficial owner is an individual acting
in the course of the management of his/her private wealth.

Further, Luxembourg resident individuals who are the beneficial owners of interest payments and
other similar income made as from 1 January 2008 by a paying agent established outside
Luxembourg in a Member State of the European Union or the European Economic Area or in a
jurisdiction having concluded an agreement with Luxembourg in connection with the European
Council Directive 2003/48/EC on the taxation of savings income (the "Directive") may opt for a
final 10% levy. In such case, the 10% levy is calculated on the same amounts as for the
payments made by Luxembourg paying agents. The option for the 10% final levy must cover all
interest payments made by paying agents to the beneficial owner during the entire civil year.

Non-resident Holders

Under the Luxembourg tax law currently in effect and subject to the application of the
Luxembourg laws dated 21 June 2005 (the "Laws") implementing the Directive and several
agreements concluded between Luxembourg and certain dependant territories of the European
Union, there is no withholding tax on payments of interest (including accrued but unpaid interest)
made to a Luxembourg non-resident Holder. There is also no Luxembourg withholding tax upon
repayment of the principal, or subject to the application of the Laws, upon redemption or
exchange of the Notes. Under the Laws, a Luxembourg based paying agent (within the meaning
of the Directive) is required since 1 July 2005, to withhold tax on interest and other similar income
(including reimbursement premium received at maturity) paid by it to (or under certain
circumstances, to the benefit of) an individual or a residual entity ("Residual Entity") in the sense
of article 4.2. of the Directive (i.e. an entity without legal personality except for (1) a Finnish avoin
yhti6 and kommandiittiyhtié | éppet bolag and kommanditbolag and (2) a Swedish handelsbolag
and kommanditbolag, and whose profits are not taxed under the general arrangements for the
business taxation and that is not, or has not opted to be considered as, a UCITS recognised in
accordance with Council Directive 85/611/EEC, as replaced by Council Directive 2009/65/EC),
resident or established in another Member State of the European Union, unless the beneficiary of
the interest payments elects for an exchange of information. The same regime applies to
payments to individuals or Residual Entity resident in any of the following territories: Aruba,
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British Virgin Islands, Guernsey, the Isle of Man, Jersey, Montserrat and the former Netherlands
Antilles, i.e. Bonaire, Curacao, Saba, Sint Eustatius and Sint Maarten.

The withholding tax rate is currently 35%.

However, on 18 March 2014, the Luxembourg government has submitted to the Luxembourg
Parliament the draft law N°6668 putting an end to the withholding tax system as from 1 January
2015 and replacing it by the exchange of information system under the EU Savings Directive for
any interest (or similar income) payment made as from 1 January 2015.

In each case described here above (residents and non-residents), responsibility for the
withholding tax will be assumed by the Luxembourg paying agent.

Taxation of the Holders
Taxation of Luxembourg non-residents

Holders who are non-residents of Luxembourg and who have neither a permanent establishment
nor a permanent representative in Luxembourg to which the Notes are attributable are not liable
to any Luxembourg income tax, whether they receive payments of principal or interest (including
accrued but unpaid interest) or realise capital gains upon redemption, repurchase, sale, disposal
or exchange, in any form whatsoever, of any Notes.

Holders who are non-residents of Luxembourg and who have a permanent establishment or a
permanent representative in Luxembourg to which the Notes are attributable are liable to
Luxembourg income tax on any interest received or accrued, as well as any reimbursement
premium received at maturity and any capital gain realised on the sale or disposal, in any form
whatsoever, of the Notes and may have to include this income in their taxable income for
Luxembourg income tax assessment purposes.

Taxation of Luxembourg residents
Luxembourg resident individuals

An individual Holder, acting in the course of the management of his/her private wealth, is subject
to Luxembourg income tax in respect of interest received, redemption premiums or issue
discounts under the Notes, except if a withholding tax has been levied on such payments in
accordance with the Law.

Under Luxembourg domestic tax law, gains realised upon the sale, disposal or redemption of the
Notes, which do not constitute zero coupon notes, by an individual Holder, who is a resident of
Luxembourg for tax purposes and who acts in the course of the management of his/her private
wealth, on the sale or disposal, in any form whatsoever, of Notes are not subject to Luxembourg
income tax, provided this sale or disposal took place more than six months after the acquisition of
the Notes. An individual Holder, who acts in the course of the management of his/her private
wealth and who is a resident of Luxembourg for tax purposes, has further to include the portion of
the gain corresponding to accrued but unpaid income in respect of the Notes in his/her taxable
income, insofar as the accrued but unpaid interest is indicated separately in the agreement.

A gain realised upon a sale of zero coupon Notes before their maturity by Luxembourg resident
Holders, in the course of the management of their private wealth, must be included in their
taxable income for Luxembourg income tax assessment purposes.

Luxembourg resident individual Holders acting in the course of the management of a professional
or business undertaking to which the Notes are attributable, may have to include any interest
received or accrued, as well as any gain realised on the sale or disposal of the Notes, in any form
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whatsoever, in their taxable income for Luxembourg income tax assessment purposes. Taxable
gains are determined as being the difference between the sale, repurchase or redemption price
(including accrued but unpaid interest) and the lower of the cost or book value of the Notes sold
or redeemed.

Luxembourg corporate residents

Luxembourg corporate Holders must include any interest received or accrued, as well as any gain
realised on the sale or disposal of the Notes, in their taxable income for Luxembourg income tax
assessment purposes. Taxable gains are determined as being the difference between the sale,
repurchase or redemption price (including but unpaid interest) and the lower of the cost or book
value of the Notes sold or redeemed.

Luxembourg corporate residents benefiting from a special tax regime

Luxembourg Holders who benefit from a special tax regime, such as, for example, undertakings
for collective investment subject to the law of 17 December 2010, specialized investment funds
governed by the law of 13 February 2007 or family wealth management companies governed by
the law of 11 May 2007 are exempt from income taxes in Luxembourg and thus income derived
from the Notes, as well as gains realised thereon, are not subject to income taxes.

Net Wealth Tax

Luxembourg resident Holders and non-resident Holders who have a permanent establishment or
a permanent representative in Luxembourg to which the Notes are attributable, are subject to
Luxembourg wealth tax on such Notes, except if the Holder is (i) an individual, (ii) an undertaking
for collective investment subject to the law of 17 December 2010, (iii) a securitisation company
governed by the law of 22 March 2004 on securitization, (iv) a company governed by the law of
15 June 2004 on venture capital vehicles, (v) a specialized investment fund governed by the law
of 13 February 2007 or (vii) a family wealth management company governed by the law of 11
May 2007.

Other Taxes

There is no Luxembourg registration tax, stamp duty or any other similar tax or duty payable in
Luxembourg by the Holders as a consequence of the issuance of the Notes, nor will any of these
taxes be payable as a consequence of a subsequent transfer, redemption or repurchase of the
Notes (except in case of voluntary registration in Luxembourg).

No estate or inheritance taxes are levied on the transfer of the Notes upon death of a Holder in
cases where the deceased was not a resident of Luxembourg for inheritance tax purposes. Gift
tax may be due on a gift or donation of Notes if the gift is recorded in a deed passed in front of a
Luxembourg notary or otherwise registered in Luxembourg.

4. Taxation in the Netherlands

The following is general information of certain Netherlands tax consequences of the
acquisition, holding and disposal of the Notes. The following information does not purport
to describe all possible tax considerations or consequences that may be relevant to a
holder or prospective holder of Notes and does not purport to deal with the tax
consequences applicable to all categories of investors, some of which (such as trusts or
similar arrangements) may be subject to special rules. In view of its general nature, it
should be treated with corresponding caution. Holders or prospective holders of Notes
should consult with their tax advisors with regard to the tax consequences of investing in
the Notes in their particular circumstances. The discussion below is included for general
information purposes only.
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Except as otherwise indicated, the following information only addresses Netherlands
national tax legislation and published regulations, whereby the Netherlands means the
part of the Kingdom of the Netherlands located in Europe, as in effect on the date hereof
and as interpreted in published case law until this date, without prejudice to any
amendment introduced at a later date and implemented with or without retroactive effect.

Please note that the following information does not describe the Netherlands tax consequences
for:

(i) holders of Notes if such holders, and in the case of individuals, his/her partner or certain of
their relatives by blood or marriage in the direct line (including foster children), have a
substantial interest or deemed substantial interest in the Issuer under The Netherlands
Income Tax Act 2001 (in Dutch: "Wet inkomstenbelasting 2001"). Generally speaking, a
holder of securities in a company is considered to hold a substantial interest in such
company, if such holder alone or, in the case of individuals, together with his/her partner (as
defined in The Netherlands Income Tax Act 2001), directly or indirectly, holds (i) an interest
of 5% or more of the total issued and outstanding capital of that company or of 5% or more
of the issued and outstanding capital of a certain class of shares of that company; or (ii)
rights to acquire, directly or indirectly, such interest; or (iii) certain profit sharing rights in that
company that relate to 5% or more of the company’s annual profits and/or to 5% or more of
the company’s liquidation proceeds. A deemed substantial interest may arise if a substantial
interest (or part thereof) in a company has been disposed of, or is deemed to have been
disposed of, on a non-recognition basis;

(i) pension funds, investment institutions (in Dutch: "fiscale beleggingsinstellingen"), exempt
investment institutions (in Dutch: "vrijgestelde beleggingsinstellingen") (as defined in The
Netherlands Corporate Income Tax Act 1969; in Dutch: "Wet op de vennootschapsbelasting
1969") and other entities that, in whole or in part, not subject to or are exempt from
Netherlands corporate income tax;

(iii) holders of Notes who receive or have received the Notes as employment income, deemed
employment income or receive benefits from the Notes as a remuneration or deemed
remuneration for activities performed by such holders or certain individuals related to such
holders (as defined in the Netherlands Income Tax Act 2001); and

(iv) holders of Notes if such Notes are treated as equity for Netherlands tax purposes.
Withholding tax

All payments of principal or interest made by the Issuer under the Notes may be made free of
withholding or deduction of, for or on account of any taxes of whatever nature imposed, levied,
withheld or assessed by the Netherlands or any political subdivision or taxing authority thereof or
therein.

Taxes on income and capital gains
Residents of the Netherlands

Generally speaking, if the holder of the Notes is an entity that is a resident or deemed to be
resident of the Netherlands for Netherlands corporate income tax purposes, any payment under
the Notes or any gain or loss realised on the disposal or deemed disposal of the Notes is subject
to Netherlands corporate income tax at a rate of 25 per cent (a corporate income tax rate of 20
per cent applies with respect to taxable profits up to €200,000, the bracket for 2014).
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If a holder of the Notes is an individual, resident or deemed to be resident of the Netherlands for
Netherlands income tax purposes (including the non-resident individual holder who has made an
election for the application of the rules of The Netherlands Income Tax Act 2001 as they apply to
residents of the Netherlands), any payment under the Notes or any gain or loss realised on the
disposal or deemed disposal of the Notes is taxable at the progressive income tax rates (with a
maximum of 52 per cent), if:

(i) the Notes are attributable to an enterprise from which the holder of the Notes derives a share
of the profit, whether as an entrepreneur or as a person who has a co-entitlement to the net
worth of such enterprise without being a shareholder (as defined in The Netherlands Income
Tax Act 2001); or

(i) the holder of the Notes is considered to perform activities with respect to the Notes that go
beyond ordinary asset management (in Dutch: "normaal, actief vermogensbeheer") or
derives benefits from the Notes that are (otherwise) taxable as benefits from other activities
(in Dutch: "resultaat uit overige werkzaamheden").

If the above-mentioned conditions (i) and (ii) do not apply to the individual holder of the Notes,
such holder will be taxed annually on a deemed income of 4 per cent of his/her net investment
assets for the year at an income tax rate of 30 per cent The net investment assets for the year
are the fair market value of the investment assets less the allowable liabilities on 1 January of the
relevant calendar year. The Notes are included as investment assets. A tax free allowance may
be available. An actual gain or loss in respect of the Notes is as such not subject to Netherlands
income tax.

Non-residents of the Netherlands

A holder of Notes that is neither resident nor deemed to be resident of the Netherlands nor has
made an election for the application of the rules of The Netherlands Income Tax Act 2001 as they
apply to residents of the Netherlands will not be subject to Netherlands taxes on income or capital
gains in respect of any payment under the Notes or in respect of any gain or loss realised on the
disposal or deemed disposal of the Notes, provided that:

(i) such holder does not have an interest in an enterprise or deemed enterprise (as defined in
The Netherlands Income Tax Act 2001 and The Netherlands Corporate Income Tax Act
1969) which, in whole or in part, is either effectively managed in the Netherlands or carried
on through a permanent establishment, a deemed permanent establishment or a permanent
representative in the Netherlands and to which enterprise or part of an enterprise the Notes
are attributable; and

(ii) in the event the holder is an individual, such holder does not carry out any activities in the
Netherlands with respect to the Notes that go beyond ordinary asset management and does
not derive benefits from the Notes that are (otherwise) taxable as benefits from other
activities in the Netherlands.

Gift and inheritance taxes

Residents of the Netherlands

Gift or inheritance taxes will arise in the Netherlands with respect to a transfer of the Notes by

way of a gift by, or on the death of, a holder of such Notes who is resident or deemed resident of

the Netherlands at the time of the gift or his/her death.

Non-residents of the Netherlands
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No Netherlands gift or inheritance taxes will arise on the transfer of Notes by way of gift by, or on
the death of, a holder of Notes who is neither resident nor deemed to be resident in the
Netherlands, unless:

(i) inthe case of a gift of a Note by an individual who at the date of the gift was neither resident
nor deemed to be resident in the Netherlands, such individual dies within 180 days after the
date of the gift, while being resident or deemed to be resident in the Netherlands; or

(i) the transfer is otherwise construed as a gift or inheritance made by, or on behalf of, a person
who, at the time of the gift or death, is or is deemed to be resident in the Netherlands.

For purposes of Netherlands gift and inheritance taxes, amongst others, a person that holds the
Netherlands nationality will be deemed to be resident in the Netherlands if such person has been
resident in the Netherlands at any time during the ten years preceding the date of the gift or
his/her death. Additionally, for purposes of Netherlands gift tax, amongst others, a person not
holding the Netherlands nationality will be deemed to be resident in the Netherlands if such
person has been resident in the Netherlands at any time during the twelve months preceding the
date of the gift. Applicable tax treaties may override deemed residency.

Value added tax (VAT)

No Netherlands VAT will be payable by the holders of the Notes on any payment in consideration
for the issue of the Notes or with respect to the payment of interest or principal by the Issuer
under the Notes.

Other taxes and duties

No Netherlands registration tax, customs duty, stamp duty or any other similar documentary tax
or duty, other than court fees, will be payable by the holders of the Notes in respect or in
connection with the issue of the Notes or with respect to the payment of interest or principal by
the Issuer under the Notes.

5. Taxation in the United Kingdom

The following disclosure applies only in respect of Notes issued by MSIP, or MSBV and not in
respect of Notes issued by a Substitute Debtor or any other substitute issuer and references in
this section on United Kingdom taxation to "Notes" and references to "Holders," should be
construed accordingly.

The following paragraphs set out key information of the United Kingdom withholding tax treatment
at the date hereof in relation to payments of principal and interest in respect of the Notes. The
comments do not deal with other United Kingdom tax aspects of acquiring, holding, disposing of,
or abandoning Notes. Transactions involving Notes, including the issue and subscription of
Notes, any purchase or disposal or settlement of Notes, may have United Kingdom tax
consequences for potential purchasers (including but not limited to, transfer taxes and possible
withholding or deduction for or on account of United Kingdom tax from payments made in respect
of the Notes). The tax consequences may depend, amongst other things, on the status of the
potential investor and the terms and conditions of a particular Note as specified in the Final
Terms and the Terms and Conditions. The comments are based on current law and practice of
HM Revenue and Customs ("HMRC"), which may be subject to change, sometimes with
retrospective effect. The comments relate only to the position of persons who are absolute
beneficial owners of the Notes. Prospective Holders should be aware that the particular terms of
issue of any series of Notes as specified in the relevant Final Terms and the Terms and
Conditions may affect the tax treatment of that and other series of Notes. The following
information is a general guide and should be treated with appropriate caution. It is not intended as
tax advice and it does not purport to describe all of the tax considerations that may be relevant to
a prospective purchaser. Prospective Holders who are in any doubt as to their tax position should



246

consult their professional advisors about tax implications of purchasing and holding a Note, any
transaction involving a Note, and any transaction involved in the exercise and settlement of a
Note. Holders who may be liable to taxation in jurisdictions other than the United Kingdom are
particularly advised to consult their professional advisors as to whether they are so liable (and if
so under the laws of which jurisdictions), since the following comments relate only to certain
United Kingdom withholding tax aspects of payments in respect of the Notes. In particular,
Holders should be aware that they may be liable to taxation under the laws of other jurisdictions
in relation to payments in respect of the Notes even if such payments may be made without
withholding or deduction for or on account of taxation under the laws of the United Kingdom.

A. Notes - UK Withholding Tax on Interest Payments by the Issuers

1. Interest on Notes issued for a term of less than one year (and which are not issued under
arrangements the effect of which is to render the Notes part of a borrowing with a total
term of one year or more) may be paid by the relevant Issuer without withholding or
deduction for or on account of United Kingdom income tax.

2. Interest on Notes issued for a term of one year or more (or under arrangements the effect
of which is to render the Notes part of a borrowing with a total term of one year or more)
may be paid by the relevant Issuer without withholding or deduction for or on account of
United Kingdom income tax except in circumstances where such interest has a United
Kingdom source. Depending on the circumstances, interest on Notes may have a United
Kingdom source where, for example, the Notes are issued by an Issuer incorporated
and/or tax resident in the United Kingdom or the interest is paid out of funds maintained in
the United Kingdom. MSIP is incorporated in the United Kingdom (Morgan Stanley and
MSBYV are not).

3. Interest which has a United Kingdom source ("UK interest) may be paid by the relevant
Issuer without withholding or deduction for or on account of United Kingdom income tax if
the Notes in respect of which the UK interest is paid constitute "quoted Eurobonds". Notes
which carry a right to interest will constitute "quoted Eurobonds" provided they are and
continue to be "listed on a recognised stock exchange". Notes will be regarded as "listed
on a recognised stock exchange" for this purpose if they are admitted to trading on an
exchange designated as a recognised stock exchange by an order made by the
Commissioners for HMRC and officially listed in the country of that stock exchange in
accordance with provisions corresponding to those generally applicable in European
Economic Area states.

4. As the Frankfurt Stock Exchange and the Baden-Wirttemberg Stock Exchange in
Stuttgart and the Luxembourg Stock Exchange is each a recognised stock exchange, the
Notes will, accordingly, constitute "quoted Eurobonds" provided they are and continue to
be included in the official list and admitted to trading on the Regulated Market of any of
those exchanges. Notes listed and admitted to trading on an unregulated market of any of
those exchanges will not constitute "quoted Eurobonds".

5. If the Notes do not constitute "quoted Eurobonds", payments of interest on the Notes may
still be made without withholding or deduction for or on account of United Kingdom
income tax, provided that the relevant Issuer (MSIP) is and continues to be authorised for
the purposes of the Financial Services and Markets Act 2000 and its business is and
continues to consist wholly or mainly of dealing in financial instruments (within the
meaning of section 885 of the Income Tax Act 2007) as principal and that such payments
are made in the ordinary course of that business.

6. In all other cases, UK interest on the Notes may fall to be paid under deduction of United
Kingdom income tax at the basic rate (currently 20%) subject to such relief as may be
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available following a direction from HMRC pursuant to the provisions of any applicable
double taxation treaty or to any other exemption which may apply.

Provision of Information

Holders should note that where any interest on Notes is paid to them (or to any person
acting on their behalf) by any person in the United Kingdom acting on behalf of MSBV (in
the case of Notes issued by MSBV) or MSIP (in the case of Notes issued by MSIP) (a
"paying agent"), or is received by any person in the United Kingdom acting on behalf of
the relevant Holder (other than solely by clearing or arranging the clearing of a cheque) (a
"collecting agent"), then the relevant Issuer, the paying agent or the collecting agent (as
the case may be) may, in certain cases, be required to supply to HMRC details of the
payment and certain details relating to the Holder (including the Holder's name and
address). These provisions will apply whether or not the interest has been paid subject to
withholding or deduction for or on account of United Kingdom income tax and whether or
not the Holder is resident in the United Kingdom for United Kingdom taxation purposes. In
certain circumstances, the details provided to HMRC may be passed by HMRC to the tax
authorities of certain other jurisdictions.

For the purposes of the paragraph above, references to "interest” should be taken, for
practical purposes, as including payments made by Morgan Stanley as guarantor in
respect of interest on the Notes.

The provisions referred to above may also apply, in certain circumstances, to payments
made on redemption of any Notes which constitute "deeply discounted securities" for the
purposes of Chapter 8 of Part 4 of the Income Tax (Trading and Other Income) Act 2005
and Schedule 23 to the Finance Act 2011 (although in this regard HMRC published
guidance for the year 2014/2015 which indicates that HMRC will not exercise its power to
obtain information in relation to such payments in that year).

Information may also be required to be reported in accordance with regulations made
pursuant to the EU Savings Directive (see below).

Other Rules Relating to United Kingdom Withholding Tax

Notes may be issued at an issue price of less than 100 per cent of their principal amount.
Any discount element on any such Notes will not generally be subject to any United
Kingdom withholding tax pursuant to the provisions mentioned above, but may be subject
to reporting requirements as outlined above.

Where Notes are to be, or may fall to be, redeemed at a premium, as opposed to being
issued at a discount, then any such element of premium may constitute a payment of
interest. Payments of interest are subject to United Kingdom withholding tax and reporting
requirements as outlined above.

Where interest has been paid under deduction of United Kingdom income tax, Holders
who are not resident in the United Kingdom may be able to recover all or part of the tax
deducted if there is an appropriate provision in any applicable double taxation treaty.

The references to "interest" above mean "interest" as understood in United Kingdom tax
law. The statements above do not take any account of any different definitions of
"interest" or principal" which may prevail under any other law or which may be created by
the terms and conditions of the Notes or any related documentation. Where a Note does
not constitute indebtedness, it may be regarded as a "contract for differences" or an
"option" and where a payment on a Note does not constitute (or is not treated as) interest
for United Kingdom tax purposes, and the payment has a United Kingdom source, it
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would potentially be subject to United Kingdom withholding tax if, for example, it
constitutes (or is treated as) an annual payment or a manufactured payment, rent or
royalties for United Kingdom tax purposes. Where a payment is subject to United
Kingdom withholding tax, depending on the nature of the payment (which will be
determined by, amongst other things, the terms and conditions specified by the Final
Terms of the Note), the payment may fall to be made under deduction of United Kingdom
tax (the rate of withholding depending on the nature of the payment), subject to any
exemption from withholding which may apply and to such relief as may be available under
the provisions of any applicable double tax treaty.

6. EU Directive on the Taxation of Savings Income

Under EC Council Directive 2003/48/EC on the taxation of savings income (the "EU Savings
Directive"), each EU Member State is required, to provide to the tax authorities of another EU
Member State details of payments of interest or other similar income paid by a person within its
jurisdiction to, or collected by such a person for, an individual resident in that other EU Member
State; however, for a transitional period, Austria and Luxembourg (unless during such period they
elect otherwise) may instead apply a withholding system in relation to such payments, the
deducting tax rate has raised over time to 35 per cent The transitional period is to terminate at the
end of the first full fiscal year following agreement by certain non-EU countries to the exchange of
information relating to such payments.

Also, a number of non-EU countries including Switzerland, and certain dependent or associated
territories of certain Member States of the European Union, have adopted similar measures
(either provision of information or transitional withholding) in relation to payments made by a
person within its jurisdiction to, or collected by such a person for, an individual resident in an EU
Member State. In addition, the Member States of the European Union have entered into
reciprocal provision of information or transitional withholding arrangements with certain of those
dependent or associated territories in relation to payments made by a person in an EU Member
State to, or collected by such a person for, an individual resident in one of those territories.

On 24 March 2014, the European Council formally adopted a directive amending the EU Savings
Tax Directive in order to broaden the scope of the rules described above. The EU Member States
will have to have legislation in place to implement the new rules by 1 January 2016. Investors
who are in any doubt as to their position should consult their professional advisers.
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DESCRIPTION OF MORGAN STANLEY & CO. INTERNATIONAL PLC

The description of Morgan Stanley & Co. International plc is incorporated by reference
into this Base Prospectus as set out below under "Description of the Programme and the
Notes — Incorporation by Reference”.
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DESCRIPTION OF MORGAN STANLEY B.V.

The description of Morgan Stanley B.V. is incorporated by reference into this Base
Prospectus as set out below under "Description of the Programme and the Notes -
Incorporation by Reference”.
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DESCRIPTION OF MORGAN STANLEY

The description of Morgan Stanley is incorporated by reference into this Base Prospectus
as set out below under "Description of the Programme and the Notes — Incorporation by
Reference”.
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ADDRESS LIST

PRINCIPAL EXECUTIVE OFFICES OF REGISTERED OFFICE OF MORGAN
MORGAN STANLEY STANLEY IN DELAWARE
1585 Broadway The Corporation Trust Center
New York, New York 10036 1209 Orange Street
U.S.A. Wilmington, Delaware 19801
Tel: +1 (212) 761 4000 U.S.A.

REGISTERED OFFICE OF
MORGAN STANLEY & CO. INTERNATIONAL PLC
25 Cabot Square
Canary Wharf
London E14 4QA
United Kingdom

REGISTERED OFFICE OF MORGAN STANLEY B.V.
Luna Arena
Herikerbergweg 238
1101 CM
Amsterdam Zuidoost
The Netherlands

FISCAL AND PAYING AGENT
Citigroup Global Markets Deutschland AG
Germany Agency and Trust Department
Reuterweg 16
60323 Frankfurt am Main
Germany

LEGAL ADVISER TO THE ISSUER
AS TO GERMAN LAW
White & Case LLP
Bockenheimer Landstrasse 20
60323 Frankfurt am Main
Germany

AUDITORS OF MORGAN STANLEY
Deloitte & Touche LLP
Two World Financial Center
New York, New York 10281
U.S.A.

AUDITORS OF MORGAN STANLEY & CO. INTERNATIONAL PLC
Deloitte LLP
2 New Street Square
London EC4A 3BZ
United Kingdom

AUDITORS OF MORGAN STANLEY B.V.
Deloitte Accountants B.V.
registered address:

Orlyplein 10
1043 DP Amsterdam
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The Netherlands
postal address:
Postbus 58110

1040 HC Amsterdam

The Netherlands

DETERMINATION AGENT
Morgan Stanley & Co. International plc
25 Cabot Square
Canary Wharf
London E14 4QA
United Kingdom

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



