Jeder potentielle Investor der dieses Dokument Uber die Webseite der Emittentin abruft oder dem
dieses Dokument zur Verfligung gestellt wurde, nimmt folgendes zur Kenntnis:

Bei dem vorliegenden Dokument handelt es sich lediglich um eine unverbindliche
Ubersetzung des verbindlichen Registrierungsdokuments von Morgan Stanley, Morgan
Stanley & Co. International plc und Morgan Stanley B.V. sowie Morgan Stanley Finance
LLC, welches am 8. Juni 2018 von der Commission de Surveillance du Secteur Financier als
zustandiger Behorde in englischer Sprache gebilligt wurde. Die vorliegende deutsche
Ubersetzung wurde lediglich informationshalber erstellt.

Das vorliegende Dokument wurde nicht von einer zustdndigen Behdrde im Sinne der
Richtlinie 2003/71/EG, in ihrer unter anderem durch die Richtlinie 2010/73/EU ge&nderten
Fassung (die ""Prospektrichtlinie’) gebilligt und ist weder Teil eines Wertpapierprospekts
im Sinne der Prospektrichtlinie noch wird es in einen solchen per Verweis einbezogen.

Das vorliegende Dokument dient nicht zur Durchfihrung eines éffentlichen Angebots von
Wertpapieren. Niemand darf dieses Dokument zu Zwecken eines Angebots oder einer
Aufforderung verwenden, wenn in einer Jurisdiktion eine solche Verwendung rechtswidrig
ware.

Das vorliegende Dokument stellt kein Angebot zum Kauf von Wertpapieren dar und
sollten nicht als eine Empfehlung der Emittenten oder der Garantin dahingehend erachtet
werden, dass der Empfanger Wertpapiere kaufen sollte. Insbesondere stellen die in diesem
Dokument enthaltenen Informationen keine Empfehlung zum Erwerb oder Verkauf der
Wertpapiere dar und konnen eine individuelle Beratung durch die Bank oder einen
Berater des Anlegers nicht ersetzen.



Unverbindliche Leseubersetzung aus der englischen in die deutsche Sprache

REGISTRIERUNGSDOKUMENT

Morgan Stanley

MORGAN STANLEY

(eine Gesellschaft nach dem Recht des Bundesstaates Delaware in den Vereinigten Staaten von Amerika)

MORGAN STANLEY & CO. INTERNATIONAL ple

(eine Aktiengesellschaft nach dem Recht von England und Wales)

und

MORGAN STANLEY B.V.

(eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung nach dem Recht der Niederlande)

sowie

MORGAN STANLEY FINANCE LLC
(eine Gesellschaft nach dem Recht des Bundesstaates Delaware in den Vereinigten Staaten von Amerika)

Dieses Registrierungsdokument (einschlieBlich aller per Verweis darin einbezogenen Dokumente — das
"Registrierungsdokument™) wurde von der Luxemburger Commission de Surveillance du Secteur
Financier , der in Luxemburg zustandigen Behdrde fiir Zwecke der Richtlinie 2003/71/EG in ihrer jeweils
aktuellen Fassung (die "Prospektrichtlinie™) und der entsprechenden Umsetzungsmalinahmen in
Luxemburg, als ein nach Malgabe der Prospektrichtlinie und der entsprechenden
UmsetzungsmalBnahmen in Luxemburg zwecks Bereitstellung von Informationen wéhrend des 12-
Monats-Zeitraums ab dem Tag der Billigung dieses Registrierungsdokuments (iber Morgan Stanley
("Morgan Stanley"), Morgan Stanley & Co. International plc ("MSI plc"), Morgan Stanley B.V.
("MSBV™) sowie Morgan Stanley Finance LLC ("MSFL") als Emittenten oder Schuldner in Verbindung
mit schuldrechtlichen oder derivativen Wertpapieren gebilligt.

Potenzielle Anleger sollten die in dem Abschnitt mit der Uberschrift "Risikofaktoren" ab Seite 1 dieses
Registrierungsdokuments beschriebenen Faktoren, die sich auf Morgan Stanley, MSI plc, MSBV und
MSFL beziehen, priifen.

Jeder der Verantwortlichen Ubernimmt die Verantwortung fir die in dem entsprechenden
Dokument enthaltenen Informationen und bestatigt, dass nach bestem Wissen und unter
Aufwendung aller angemessenen Sorgfalt die in dem jeweiligen Dokument enthaltenen
Informationen den Fakten entsprechen und dass keine Umstande ausgelassen wurden, die aller
Voraussicht nach die Tragweite dieser Informationen beeinflussen wirden. ""Verantwortlicher"
bezeichnet (i) Morgan Stanley beziglich des Morgan Stanley-Registrierungsdokuments (das
"Morgan Stanley-Registrierungsdokument'), das dieses Registrierungsdokument ohne (A) die
Punkte 4 bis 9 des Abschnitts mit der Uberschrift "'Per Verweis einbezogene Informationen' auf den
Seiten 21 bis 29 und (B) die Abschnitte mit der Uberschrift ""Beschreibung von Morgan Stanley &
Co. International plc" und "Ausgewdhlte Finanzinformationen zu Morgan Stanley & Co.
International plc' auf den Seiten 79 bis 87, ""Beschreibung von Morgan Stanley B.V." und
""Ausgewahlte Finanzinformationen zu Morgan Stanley B.V." auf den Seiten 88 bis 92 sowie
"'Beschreibung von Morgan Stanley Finance LLC™ und "Ausgewahlte Finanzinformationen zu
Morgan Stanley Finance LLC™ auf den Seiten 93 bis 95 beinhaltet, (ii) MSI plc bezlglich des MSI
plc-Registrierungsdokuments  (das  "MSI  plc-Registrierungsdokument'),  das  dieses
Registrierungsdokument ohne (A) die Punkte 1 bis 3 sowie 6 bis 9 des Abschnitts mit der
Uberschrift ""Per Verweis einbezogene Informationen™ auf den Seiten 21 bis 29 und (B) die
Abschnitte mit der Uberschrift "Beschreibung von Morgan Stanley” und "Ausgewahlte
Finanzinformationen zu Morgan Stanley" auf den Seiten 30 bis 78, ""Beschreibung von Morgan
Stanley B.V." und "Ausgewéhlte Finanzinformationen zu Morgan Stanley B.V." auf den Seiten 88
bis 92, ""Beschreibung von Morgan Stanley Finance LLC" und "Ausgewdhlte Finanzinformationen
zu Morgan Stanley Finance LLC" auf den Seiten 93 bis 95 sowie ""Tochtergesellschaften von Morgan
Stanley zum 31. Dezember 2017"" auf Seite 96 beinhaltet, und (iii) MSBV bezuglich des MSBV-
Registrierungsdokuments (das ""MSBV-Registrierungsdokument™), das dieses



Unverbindliche Leseubersetzung aus der englischen in die deutsche Sprache

Registrierungsdokument ohne (A) die Punkte 1 bis 5 sowie 8 bis 9 des Abschnitts mit der
Uberschrift ""Per Verweis einbezogene Informationen' auf den Seiten 21 bis 29 sowie (B) die
Abschnitte mit der Uberschrift "Beschreibung von Morgan Stanley” und "Ausgewahlte
Finanzinformationen zu Morgan Stanley™ auf den Seiten 30 bis 78, ""Beschreibung von Morgan
Stanley & Co. International plc' und ""Ausgewdahlte Finanzinformationen zu Morgan Stanley & Co.
International plc' auf den Seiten 79 bis 87, ""Beschreibung von Morgan Stanley Finance LLC" und
""Ausgewéhlte Finanzinformationen zu Morgan Stanley Finance LLC' auf den Seiten 93 bis 95 sowie
"Tochtergesellschaften von Morgan Stanley zum 31. Dezember 2017"" auf Seite 96 beinhaltet, und (iv)
MSFL beziiglich des MSFL-Registrierungsdokuments (das ""MSFL-Registrierungsdokument'"), das
dieses Registrierungsdokument ohne (A) die Punkte 1 bis 7 des Abschnitts mit der Uberschrift "' Per
Verweis einbezogene Informationen' auf den Seiten 21 bis 29 sowie (B) die Abschnitte mit der
Uberschrift "Beschreibung von Morgan Stanley” und 'Ausgewahlte Finanzinformationen zu
Morgan Stanley' auf den Seiten 30 bis 78, ""Beschreibung von Morgan Stanley & Co. International
plc™ und "Ausgewahlte Finanzinformationen zu Morgan Stanley & Co. International plc' auf den
Seiten 79 bis 87, "Beschreibung von Morgan Stanley B.V." und "Ausgewahlte Finanzinformationen
zu Morgan Stanley B.V." auf den Seiten 88 bis 92 sowie ""Tochtergesellschaften von Morgan Stanley
zum 31. Dezember 2017"" auf Seite 96 beinhaltet.

MORGAN STANLEY
8. Juni 2018



Wichtige Hinweise

Die Verteilung dieses Registrierungsdokuments und das Angebot, der Verkauf und die
Auslieferung von schuldrechtlichen oder derivativen Wertpapieren koénnen in bestimmten
Rechtsordnungen gesetzlichen Beschrankungen unterliegen. Personen, in deren Besitz dieses
Registrierungsdokuments gelangt, werden von Morgan Stanley, MSI plc, MSBV und MSFL
aufgefordert, sich selbst iber solche Beschréankungen zu informieren und diese zu beachten.

Dieses Registrierungsdokument soll Teil eines Prospekts werden, der nach MaRgabe der
Prospektrichtlinie und der entsprechenden UmsetzungsmalRnahmen erstellt wird, und sollte
zusammen mit allen Nachtragen zu diesem Dokument und allen per Verweis darin einbezogenen
Dokumenten sowie den anderen Teilen der jeweiligen Prospekte bzw. Wertpapiermitteilungen, in
denen jeweils Angaben zu jeder Emission von schuldrechtlichen oder derivativen Wertpapieren
von Morgan Stanley, MSI plc, MSBV oder MSFL (oder deren Schuldner jeweils Morgan Stanley,
MSI plc, MSBV oder MSFL ist) enthalten sind, und gegebenenfalls zusammen mit den endgultigen
Bedingungen, in denen Informationen zu diesen schuldrechtlichen oder derivativen Wertpapieren
enthalten sind, gelesen und ausgelegt werden.

Keine Person ist erméchtigt, Informationen zu liefern oder Zusicherungen abzugeben, die nicht in
diesem Registrierungsdokument enthalten oder nicht mit ihm vereinbar sind, und falls solche
Informationen oder Zusicherungen erteilt werden, so sind sie nicht als von Morgan Stanley, MSI
plc, MSBV oder MSFL oder einem in Verbindung mit einer Emission von schuldrechtlichen oder
derivativen Wertpapieren von Morgan Stanley, MSI plc, MSBV oder MSFL (oder deren Schuldner
jeweils Morgan Stanley, MSI plc, MSBV oder MSFL ist) bestellten Treuhdnder oder Dealer
genehmigt anzusehen.

Dieses Registrierungsdokument stellt kein Angebot oder eine Aufforderung zur Zeichnung oder
zum Erwerb von schuldrechtlichen oder derivativen Wertpapieren dar und sollte nicht als eine
Empfehlung seitens Morgan Stanley, MSI plc, MSBV oder MSFL angesehen werden, dass ein
Empféanger dieses Registrierungsdokuments schuldrechtliche oder derivative Wertpapiere zeichnen
oder erwerben sollte. Es wird davon ausgegangen, dass jeder Empféanger dieses
Registrierungsdokuments seine eigenen Nachforschungen und Uberprifungen in Bezug auf
Morgan Stanley, MSI plc, MSBV und MSFL und die individuellen Bedingungen der angebotenen
schuldrechtlichen oder derivativen Wertpapiere angestellt hat.

Die Verteilung dieses Registrierungsdokuments und das Angebot oder der Verkauf von jeweils von
Morgan Stanley, MSI plc, MSBV oder MSFL begebenen Wertpapieren (oder deren Schuldner
jeweils Morgan Stanley, MSI plc, MSBV oder MSFL ist) kénnen in bestimmten Rechtsordnungen
gesetzlichen  Beschrédnkungen unterliegen.  Personen, die in den Besitz dieses
Registrierungsdokument oder eines der per Verweis darin einbezogenen Dokumente oder von
Wertpapieren gelangen, die von Morgan Stanley, MSI plc, MSBV oder MSFL begeben werden
(oder deren Schuldner jeweils Morgan Stanley, MSI plc, MSBV oder MSFL ist), missen sich selbst
Uber solche Beschrankungen informieren und sie beachten. Bezliglich einer Darstellung bestimmter
Beschrankungen fir das Angebot, den Verkauf und die Auslieferung von Wertpapieren, die jeweils
von Morgan Stanley, MSI plc, MSBV oder MSFL begeben werden (oder deren Schuldner jeweils
Morgan Stanley, MSI plc, MSBV oder MSFL ist), und fir die WVerteilung dieses
Registrierungsdokuments, einschliel3lich der per Verweis darin einbezogenen Dokumente, wird auf
die jeweils zutreffende Beschreibung der Vorkehrungen fir die Zeichnung und den Verkauf der
betreffenden schuldrechtlichen oder derivativen Wertpapieren in dem jeweiligen Prospekt bzw. in
der jeweiligen Wertpapiermitteilung verwiesen.

Alle Bezugnahmen in diesem Registrierungsdokument auf ""Pfund Sterling™ und "£" beziehen sich
auf die gesetzliche Wahrung des Vereinigten Konigreichs (*'Vereinigtes Konigreich™), alle
Bezugnahmen auf "'US-Dollar", "US-$" und "$" beziehen sich auf die gesetzliche Wahrung der
Vereinigten Staaten von Amerika (die ""USA") und alle Bezugnahmen auf "Euro”, "€" und "EUR"
auf die zu Beginn der dritten Stufe der Europdischen Wirtschafts- und Wahrungsunion nach
Maligabe des Vertrags zur Grindung der Européischen Gemeinschaft (in jeweils aktueller
Fassung) eingefuihrte einheitliche Wéhrung.
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RISIKOFAKTOREN

Potenzielle Anleger sollten das gesamte Registrierungsdokument und jede damit zusammenhéangende
Wertpapiermitteilung (sowie gegebenenfalls die entsprechenden endgultigen Bedingungen und
Zusammenfassungen) lesen. An anderer Stelle in diesem Registrierungsdokument verwendete Begriffe
und Formulierungen haben in diesem Abschnitt jeweils dieselbe Bedeutung.

Potenzielle Anleger sollten die nachstehend beschriebenen Faktoren prifen und ihre eigenen
professionellen Berater konsultieren, soweit sie dies fiir erforderlich halten. Morgan Stanley, MSI plc,
MSBV und MSFL sind jeweils der Ansicht, dass die nachstehend beschriebenen Faktoren die
wesentlichen Risiken jeweils in Bezug auf Morgan Stanley, MSI plc, MSBV und MSFL darstellen.

Risiken in Bezug auf Morgan Stanley, MSI plc, MSBV und MSFL

Morgan Stanley ist die Obergesellschaft der Morgan Stanley-Unternehmensgruppe (Morgan Stanley und
seine konsolidierten Tochtergesellschaften werden nachstehend als die "Morgan Stanley Gruppe"
bezeichnet). MSBV, MSI plc und MSFL gehoren jeweils der Morgan Stanley Gruppe an.

Alle wesentlichen Aktiva von MSBV sind Verbindlichkeiten eines Unternehmens oder mehrerer
Unternehmen der Morgan Stanley Gruppe, und die von MSBYV und MSFL begebenen Wertpapiere stehen
unter der Garantie von Morgan Stanley.

Zwischen MSI plc und Morgan Stanley sowie anderen Unternehmen der Morgan Stanley Gruppe
bestehen erhebliche Wechselbeziehungen, dies umfasst die Bereitstellung von Finanzierungen,
Kapitaldienstleistungen und logistischer Unterstiitzung fiir oder durch MSI plc sowie einheitliche oder
gemeinsam genutzte betriebliche Plattformen oder Systeme, einschlie3lich der Mitarbeiter.

Die nachstehend beschriebenen wesentlichen Risiken, die sich auf Morgan Stanley beziehen, sind
gleichzeitig (zusammen mit den nachstehend beschriebenen spezifischen Risikofaktoren dieser
Unternehmen) die wesentlichen Risiken in Bezug auf MSI plc, MSBV und MSFL, entweder als
Einzelunternehmen oder als Teil der Morgan Stanley Gruppe.

Marktrisiko

Das Marktrisiko bezieht sich auf das Risiko, dass eine Anderung des Niveaus eines oder mehrerer
Marktpreise, Kurse, Indizes, Volatilitdten, Korrelationen oder anderen Marktfaktoren, wie der
Marktliquiditat, fur eine Position oder ein Portfolio im Besitz von Morgan Stanley zu Verlusten fiihrt.

Die Ertragslage von Morgan Stanley kénnte durch Marktfluktuationen und durch die globalen und
wirtschaftlichen Bedingungen und andere Faktoren, einschlieBlich Anderungen des Wertes von
Vermogensgegenstanden, erheblich beeinflusst werden.

Die Ertragslage von Morgan Stanley wurde in der Vergangenheit durch Marktfluktuationen aufgrund der
globalen Finanzmarkte, der wirtschaftlichen Bedingungen, Anderungen der weltweiten Handelspolitik
und anderer Faktoren erheblich beeinflusst, unter anderem durch das Niveau und die Volatilitat der Preise
von Anteilspapieren, festverzinslichen Papieren und Waren, die Hohe und Laufzeitstruktur der Zinssétze
sowie Wahrungswerte und das Niveau sonstiger Marktindizes, was auch in Zukunft der Fall sein konnte.
Die Ergebnisse des Geschaftsbereichs Institutional Securities von Morgan Stanley, insbesondere die
Ergebnisse in Verbindung mit Aktivitdten von Morgan Stanley im Primar- und Sekundarmarkt fir alle
Arten von Finanzprodukten, unterliegen aufgrund einer Vielzahl von Faktoren, die sich der Kontrolle von
Morgan Stanley entziehen oder die sich nicht mit groBer Sicherheit voraussehen lassen, erheblichen
Marktschwankungen. Diese Schwankungen wirken sich auf die Ergebnisse aus, indem sie zu
Abweichungen bei neuen Geschéftsabldaufen und dem beizulegenden Zeitwert von Wertpapieren und
anderen Finanzprodukten fulhren. Schwankungen ergeben sich auch durch das Niveau der globalen
Marktaktivitdten, das sich unter anderem auf den Umfang, die Anzahl und den Zeitpunkt von
Kundenauftrdgen und Transaktionen im Investment Banking und die Erzielung von Ertrdgen aus den
Hauptinvestitionen von Morgan Stanley auswirken. In Zeiten ungunstiger Markt- oder wirtschaftlicher
Bedingungen kdnnen auch die Teilnahme von Privatanlegern in den globalen Mérkten und der Umfang
des Kundenvermogens rickl&ufig sein, was sich auf die Ergebnisse des Geschéftsbereichs Wealth
Management von Morgan Stanley negativ auswirken wirde. Des Weiteren kdnnten sich Fluktuationen
der weltweiten Marktaktivitaten auf den Zu- oder Abfluss von Anlagekapital in das bzw. aus dem
verwaltete/n oder betreute/n Vermogen sowie die Art und Weise auswirken, in der die Kunden ihr Kapital



zwischen Geldmarktanlagen, Anteils- und festverzinslichen Papieren oder anderen Investitionen aufteilen,
was den Geschéftsbereich Investment Management von Morgan Stanley nachteilig beeinflussen kdnnte.

Der Wert der Finanzinstrumente von Morgan Stanley konnte durch Marktschwankungen erheblich
beeintrachtigt werden. Aufgrund eines volatilen Markts, illiquider Marktbedingungen und Stérungen der
Kreditméarkte konnte es sehr schwierig sein, bestimmte Finanzinstrumente von Morgan Stanley zu
bewerten, insbesondere in Zeiten von Marktverwerfungen. Bei einer nachtraglichen Bewertung in
kiinftigen Abrechnungsperioden unter Beriicksichtigung der dann vorherrschenden Faktoren kénnten sich
erhebliche Wertanderungen bei diesen Instrumenten sowie bei bestimmten Geschaften nachteilige
Auswirkungen auf historische oder potenzielle ergebnisorientierte Vergiitungen (auch "Incentive Fees"
genannt, was auch "Carried Interest" umfasst) ergeben. Darlber hinaus hangt der Preis, den Morgan
Stanley letztlich zum Zeitpunkt des Verkaufs oder der Abrechnung dieser Finanzinstrumente erzielt, von
der Nachfrage und Liquiditat im Markt zum jeweiligen Zeitpunkt ab und kdnnte erheblich unter ihrem
aktuellen beizuliegenden Wert liegen. Jeder dieser Faktoren kénnte zu einem Rickgang des Wertes der
Finanzinstrumente von Morgan Stanley fiihren, was sich nachteilig auf die Ergebnisse der
Geschéftstatigkeit von Morgan Stanley in kiinftigen Abrechnungsperioden auswirken kann.

Des Weiteren regieren die Finanzméarkte empfindlich auf schwerwiegende Ereignisse, was sich in einem
raschen Wertverfall bei Vermdgensgegenstanden in Verbindung mit einer verminderten Liquiditét dieser
Anlagen zeigt. Unter diesen extremen Bedingungen konnten Hedging- und sonstige
Risikomanagementstrategien Handelsverluste nicht so wirksam eingrenzen, wie dies unter normaleren
Marktbedingungen der Fall wére. Daruiber hinaus sind die Marktteilnehmer unter diesen Bedingungen in
besonderem MaRe dem Risiko von Handelsstrategien ausgesetzt, die von vielen Marktteilnehmern
gleichzeitig und in hohem Umfang angewendet werden. Die Risikomanagement- und
Uberwachungsverfahren von Morgan Stanley sollen die Risiken bei extremeren Marktbewegungen
quantifizieren und eingrenzen. Es war jedoch in der Vergangenheit schwierig, schwerwiegende
marktrelevante Ereignisse vorauszusehen, und Morgan Stanley konnten bei Eintritt extremer
marktrelevanter Ereignisse erhebliche Verluste entstehen.

Durch den Besitz umfangreicher und konzentrierter Positionen kdnnte Morgan Stanley einem
Verlustrisiko ausgesetzt sein.

Eine Risikokonzentration kdnnte bei ungunstigen Marktbewegungen oder unter Marktbedingungen, die
flr die Konkurrenten von Morgan Stanley gunstiger sind, zu einer Verminderung der Einnahmen oder zu
Verlusten aus den Market-Making-Aktivitaten, den Investitionen, dem Pakethandel, dem Konsortial- und
Kreditgeschaft von Morgan Stanley filhren. Morgan Stanley verwendet auf diese Geschafte erhebliche
Kapitalbetrdge, was oftmals dazu fiihrt, dass Morgan Stanley groRe Wertpapierpositionen von bestimmten
Emittenten Ubernimmt bzw. betréchtliche Darlehen an bestimmte Emittenten in einer bestimmten
Branche, einem bestimmten Land oder einer bestimmten Region vergibt.

Kreditrisiko

Das Kreditrisiko bezeichnet das Risiko von Verlusten, die sich ergeben, wenn ein Darlehensnehmer, eine
Gegenpartei oder ein Emittent seinen finanziellen Verpflichtungen gegeniber Morgan Stanley nicht
nachkommt.

Morgan Stanley ist dem Risiko ausgesetzt, dass Dritte, die bei Morgan Stanley verschuldet sind, ihren
Verpflichtungen nicht nachkommen.

Morgan Stanley ist in seinem Geschéftsbereich Institutional Securities einem erheblichen Kreditrisiko
ausgesetzt. Dieses Risiko kann sich aus verschiedenen Geschéftsaktivititen ergeben, unter anderem auch
aus der Vergabe von Darlehen an Kunden in Form von verschiedenen Kreditzusagen, aus dem Abschluss
von Swap- oder sonstigen derivativen Kontrakten, in deren Rahmen die Gegenparteien verpflichtet sind,
Zahlungen an Morgan Stanley zu leisten, aus der Bereitstellung kurz- oder langfristiger Finanzierungen,
die durch physische oder finanzielle Sicherheiten besichert sind, deren Wert zeitweise nicht ausreichen
kdonnte, um den Darlehensrickzahlungsbetrag vollstdndig abzudecken, aus der Bereitstellung von
Einschusszahlungen und/oder Sicherheiten und sonstigen Zusagen fur Clearinghduser, Clearingstellen,
Bdrsen, Banken, Wertpapierfirmen und andere finanzielle Gegenparteien sowie aus Investitionen in und
dem Handel mit Wertpapieren und Kreditpools, wobei der Wert dieser Vermdgenswerte auf Basis
tatsdchlicher oder erwarteter Ausfélle bei den zugrundeliegenden Verpflichtungen oder Darlehen
schwanken kann.



Morgan Stanley unterliegt auBRerdem einem Kreditrisiko in seinem Geschaftsbereich Wealth
Management, in dem Darlehen an (berwiegend private Anleger vergeben werden, einschlielich unter
anderem in Form von auf Margen und Wertpapieren basierenden Krediten, die durch Wertpapiere,
Hypothekendarlehen und Home-Equity-Kreditlinien besichert sind.

Obwohl Morgan Stanley der Ansicht ist, dass die aktuellen Bewertungen und Riickstellungen die
festgestellten Risiken angemessen abdecken, konnten die Kunden und Kreditengagements von Morgan
Stanley durch nachteilige wirtschaftliche Bedingungen negativ beeinflusst werden. Darliber hinaus
finanziert Morgan Stanley als ein Clearing-Mitglied bei verschiedenen zentralen Gegenparteien die
Positionen seiner Kunden und konnte fur Ausfalle oder ein Fehlverhalten seiner Kunden zur
Verantwortung gezogen werden. Obwohl Morgan Stanley seine Kreditengagements regelmafiig tberprift,
kénnen sich aus Ereignissen oder Umstanden, die schwer festzustellen oder vorherzusehen sind,
Ausfallrisiken ergeben.

Der Ausfall eines groRen Finanzinstituts kénnte sich nachteilig auf die Finanzméarkte auswirken.

Die wirtschaftliche Stabilitat vieler Finanzinstitute kann aufgrund von Kredit-, Handels-, Clearing- und
anderen Beziehungen zwischen den Instituten eng miteinander verbunden sein. Aufgrund einer
verstarkten Zentralisierung der Handelsaktivititen uber bestimmte Clearinghduser, Zentralstellen oder
Borsen entsprechend den Bestimmungen des Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection
Act (das "Dodd-Frank-Gesetz") konnte sich die Risikokonzentration von Morgan Stanley bei diesen
Einrichtungen erhdhen. Folglich kénnten Bedenken hinsichtlich eines Instituts oder ein Ausfall oder ein
drohender Ausfall eines Instituts zu marktweiten Liquiditats- und Kreditproblemen sowie Verlusten oder
Ausféllen bei anderen Instituten fuhren. Dies wird manchmal als das "Systemrisiko™ bezeichnet, das sich
nachteilig auf Finanzintermediédre auswirkt wie Clearinghduser, Clearingstellen, Borsen, Banken und
Wertpapierfirmen, mit denen Morgan Stanley tdglich interagiert, und daher Morgan Stanley negativ
beeinflussen konnte.

Operationelles Risiko

Das operationelle Risiko bezieht sich auf das Verlustrisiko oder das Risiko eines Reputationsschadens
von Morgan Stanley, das sich in Verbindung mit nicht sachgerechten oder fehlgeschlagenen Verfahren
oder Systemen, Humanfaktoren oder mit externen Ereignissen (z.B. Betrug, Diebstahl, rechtliche und
Compliance-Risiken, Cyberangriffen oder Schaden am Sachvermdégen) ergibt. Morgan Stanley kénnen
operationelle Risiken Uber die gesamte Bandbreite seiner Geschéftstatigkeit erwachsen, einschlieflich der
umsatzgenerierenden Aktivitaten (z.B. Verkauf und Handel) und Kundenbetreuung und Kontrollgruppen
(z.B. Informationstechnologien und Handelsabwicklung). Der Umfang des operationellen Risikos
beinhaltet das rechtliche, regulatorische und Compliance-Risiko, das nachstehend unter "Rechtliches,
regulatorisches und Compliance-Risiko" erlautert ist.

Morgan Stanley unterliegt operationellen Risiken, einschliellich des Risikos eines Ausfalls, einer
Verletzung oder sonstigen Stérung seiner Betriebs- oder Sicherheitssysteme, die sich nachteilig auf
seine Geschafte oder seine Reputation auswirken kénnten.

Die Geschafte von Morgan Stanley sind in hohem MalRe von seiner Fahigkeit abhangig, taglich eine
groBe Anzahl von Transaktionen in zahlreichen und unterschiedlichen Markten in einer Vielzahl von
Wahrungen zu bearbeiten und dartber Bericht zu erstatten. Morgan Stanley kann neue Produkte oder
Dienstleistungen einflihren oder Verfahren oder die Berichterstattung &ndern, auch in Verbindung mit
neuen regulatorischen Anforderungen, woraus sich neue operationelle Risiken ergeben kénnen, die
maoglicherweise von Morgan Stanley nicht vollstdndig eingeschatzt oder erkannt werden. Der
technologische Trend hin zu einem direkten Zugriff auf automatisierte, elektronische Markte und der
Wechsel zu starker automatisierten Handelsplattformen haben zum Einsatz einer zunehmend
komplizierter werdenden Technologie gefuhrt, die davon abhédngig ist, dass der Programmiercode
weiterhin effektiv ist und die Daten fiir die Handelsabwicklung richtig sind. Morgan Stanley ist auf die
Féhigkeit seiner Mitarbeiter, seiner Berater, seiner internen Systeme und der Systeme in technischen
Zentren, die von unabhéngigen Dritten unterhalten werden, um seine unterschiedlichen Geschéafte
durchzufiihren und ein hohes Transaktionsvolumen zu bearbeiten, angewiesen. Des Weiteren unterliegt
Morgan Stanley komplexen und sich weiterentwickelnden Gesetzen und Vorschriften zum Schutz der
Privatsphare und zum Datenschutz, die in den verschiedenen Rechtsordnungen unterschiedlich und
potenziell widersprichlich sein kénnen.



Als ein wichtiger Teilnehmer der globalen Kapitalmérkte ist Morgan Stanley dem Risiko einer falschen
Bewertung oder eines falschen Risikomanagements seiner Handelspositionen aufgrund von fehlerhaften
Daten, Modellen, elektronischen Handelssystemen oder Verfahren oder Betrug ausgesetzt.

Morgan Stanley ist aulerdem dem Risiko eines betrieblichen Ausfalls oder einer Einstellung der Tétigkeit
einer der Clearingstellen, Bdrsen, eines der Clearinghduser oder der anderen Finanzintermediére
ausgesetzt, deren sich Morgan Stanley zur Unterstiitzung seiner Kredit-, Wertpapier- und derivativen
Transaktionen bedient. Im Falle eines Zusammenbruchs oder eines nicht ordnungsgemé&Ben Betriebs der
Systeme oder Verfahren von Morgan Stanley oder eines Dritten (auf direkter oder indirekter Basis) oder
unvorschriftsmaBiger oder unbefugter Handlungen Dritter, einschlie8lich Beratern und Subunternehmern,
oder von Morgan Stanley-Mitarbeitern kdnnten sich fir Morgan Stanley finanzielle Verluste, eine
Beeintrachtigung seiner Liquiditatsposition, eine Unterbrechung seiner Geschafte, regulatorische
Sanktionen oder Reputationsschaden ergeben. Dariiber hinaus erhéht sich durch die Interkonnektivitat
einer Vielzahl von Finanzinstituten mit Zentralstellen, Bérsen und Clearinghdusern und die verstarkte
Bedeutung dieser Einrichtungen das Risiko, dass ein betrieblicher Ausfall bei einem Institut oder einer
Einrichtung einen branchenweiten Betriebsausfall verursachen kénnte, der die Fahigkeit von Morgan
Stanley, seine Geschéfte zu fiihren, erheblich beeintrachtigen kénnte. Dariiber hinaus erhoht sich durch
die Konzentration der firmen- oder personenbezogenen Informationen tber Finanzinstitute, die sich im
Besitz einiger weniger Dritter befinden, das Risiko, dass durch einen Verstof3 bei einer wichtigen
Drittpartei ein branchenweites Datenleck entsteht, das zu einer erheblichen Erhéhung der Kosten und
Risiken in Verbindung mit der Durchfiihrung von Geschaften fihrt.

Obwohl bei Morgan Stanley betriebliche Notfall- und Sicherheitsplane vorhanden sind, kann nicht
gewdhrleistet werden, dass diese Plane alle potenziellen Risiken von Morgan Stanley vollstdndig
auffangen. Die Féahigkeit von Morgan Stanley, seine Geschéfte zu flihren, kdnnte durch eine Stérung der
Infrastrukturen, die seine Geschéfte unterstiitzen, sowie der Orte, in denen Morgan Stanley prasent ist und
die sich auf den GroRraum New York, London, Hongkong und Tokio sowie Mumbai, Budapest, Glasgow
und Baltimore konzentrieren, negativ beeinflusst werden. Hierzu konnen Stérungen des physischen
Zugangs zu Standorten, Cyber- oder Informationssicherheitsvorfélle, terroristische Aktivitaten,
Pandemien, Katastrophenfélle, Naturkatastrophen, extreme Witterungsverhaltnisse sowie Stromausfélle,
Stérungen in Verbindung mit Umweltrisiken, Computerservern, Kommunikations- oder sonstigen von
Morgan Stanley in Anspruch genommenen Dienstleistungen, den Mitarbeitern von Morgan Stanley oder
Dritten, mit denen Morgan Stanley Geschéfte tatigt, zahlen.

Obwohl Morgan Stanley Backup-Systeme fiir seine Daten einsetzt, kdnnten diese Backup-Systeme nach
einer Stérung nicht verfligbar sein, die betroffenen Daten kdnnten nicht gesichert oder aus dem Backup-
System nicht abrufbar sein oder die Wiederherstellung der Backup-Daten kdnnte kostenaufwendig sein,
was sich nachteilig auf die Geschéfte von Morgan Stanley auswirken kénnte.

Ein Cyberangriff, ein Informationsleck oder eine Sicherheitsliicke oder ein technischer Ausfall kénnte
die Fahigkeit von Morgan Stanley beeintrachtigen, seine Geschafte zu flihren oder seine Risiken zu
steuern oder zur Offenlegung oder zu einem Missbrauch vertraulicher oder geschitzter Informationen
fuhren und sich anderweitig nachteilig auf die Ergebnisse der Geschéftstatigkeit, die Liquiditat und
Finanzlage von Morgan Stanley auswirken und einen Reputationsschaden bewirken.

Morgan Stanley besitzt eine erhebliche Menge an personlichen Informationen Uber seine Kunden,
Mitarbeiter und bestimmte Gegenparteien, zu deren Absicherung Morgan Stanley aufgrund verschiedener
Gesetze auf bundesstaatlicher, nationaler und internationaler Ebene zum Schutz von Daten und der
Privatsphare verpflichtet ist. Diese Gesetze kdnnten zueinander im Widerspruch stehen oder von den
Gerichten oder Regulierungsstellen in einer Weise ausgelegt werden, die Morgan Stanley nicht erwartet
hat oder die sich nachteilig auf die Geschéfte von Morgan Stanley auswirkt.

In den letzten Jahren haben die Cybersicherheits- und Informationsrisiken flr Finanzinstitute erheblich
zugenommen, was teilweise durch die Ausbreitung neuer Technologien, die Nutzung des Internets und
mobiler Kommunikationstechnologien bei der Durchfiihrung von Finanztransaktionen sowie eine
zunehmende Komplexitdt und verstdrkte Aktivitdten des organisierten Verbrechens, von Hackern,
Terroristen und anderen externen Extremisten, einschlieSlich auslandischer staatlicher Akteure, in einigen
Féllen als ein Mittel zur Forderung politischer Ziele, bedingt ist. Neben der wachsenden Raffinesse
verschiedener Parteien hat die Kommodifizierung von Cyber Tools, die von weniger bewanderten
Akteuren als Waffen eingesetzt werden konnen, zu einer verstarkten Ausnutzung technischer
Schwachstellen gefiihrt. Jede dieser Parteien kénnte auch versuchen, auf betriigerische Weise Mitarbeiter,



Kunden, Lieferanten oder andere Dritte oder Nutzer der Systeme von Morgan Stanley dazu zu
veranlassen, sensitive Informationen preiszugeben, um Zugriff auf die Daten von Morgan Stanley oder
die seiner Mitarbeiter oder Kunden zu erlangen. Cyber- und Informationssicherheitsrisiken kénnen sich
auch aufgrund von menschlichem Versagen, Betrug oder Vorsatz seitens der Mitarbeiter von Morgan
Stanley oder Dritter, einschlieflich externer Anbieter, oder durch ein zufélliges technisches Versagen
ergeben. Darliber hinaus kénnten Dritte, mit denen Morgan Stanley Geschafte tétigt, ihre Dienstleister
sowie andere externe Parteien, mit denen die Kunden von Morgan Stanley Geschéfte tatigen, auch
Verursacher von Cyberrisiken sein, insbesondere soweit die Aktivitdten von Kunden auBerhalb der
Sicherheits- und Kontrollsysteme von Morgan Stanley stattfinden. Es kann nicht garantiert werden, dass
diese von Morgan Stanley getroffenen MaBnahmen absolute Sicherheit oder Wiederherstellbarkeit bieten,
da die bei Cyberangriffen eingesetzten Techniken komplex sind und sich haufig &ndern und
maglicherweise nicht vorhersehbar sind.

Wie andere Finanzdienstleister sind Morgan Stanley und seine externen Anbieter weiterhin unbefugten
Zugriffsattacken, der falschen Handhabung oder dem Missbrauch von Informationen, Computerviren
oder Schadsoftware, Cyberangriffen, die auf die Erlangung vertraulicher Informationen, auf die
Datenvernichtung oder die Stérung oder Verschlechterung des Service, die Sabotage von Systemen oder
die Verursachung sonstiger Schéaden, Denial-of-Service-Attacken, Datenlecks und sonstige Ereignisse
ausgerichtet sind, ausgesetzt. Es kann nicht gewéhrleistet werden, dass sich kinftig kein solcher
unbefugter Zugriff, keine unsachgeméRe Handhabung oder ein Missbrauch von Informationen oder
Cyberzwischenfall ereignet, und solche Ereignisse kdnnten haufiger und in groRerem Umfang auftreten.

Eine Cyberattacke, ein Informationsleck oder eine Sicherheitsliicke oder ein technisches Versagen bei
Morgan Stanley oder einem Dritten konnte die personlichen, vertraulichen, geschitzten oder sonstigen
Informationen seiner Kunden, Mitarbeiter, Partner, Lieferanten oder Gegenparteien geféahrden, die in den
Computersystemen von Morgan Stanley und von Dritten verarbeitet, gespeichert und Ubermittelt werden.
Dariiber hinaus kénnten solche Ereignisse Unterbrechungen oder Fehlfunktionen in der Geschaftstatigkeit
von Morgan Stanley, seinen Kunden, Mitarbeitern, Partnern, Lieferanten, Gegenparteien oder Dritten
sowie eine unbefugte Freigabe, Ansammlung oder Uberwachung, einen Missbrauch oder Verlust oder die
Vernichtung vertraulicher, geschitzter oder sonstiger Informationen von Morgan Stanley, seiner
Mitarbeiter, seiner Kunden oder sonstiger Dritter verursachen. Jedes dieser Ereignisse kdnnte zu
Reputationsschdden gegeniiber den Kunden von Morgan Stanley und dem Markt filhren sowie
Kundenunzufriedenheit, zuséatzliche Kosten fiir Morgan Stanley fiir die Unterhaltung und Aktualisierung
seiner betrieblichen Systeme, Sicherheitssysteme und Infrastruktur, regulatorische Untersuchungen,
Rechtstreitigkeiten oder Vollstreckungsmalinahmen oder regulatorische BuRgelder oder Strafen ausldsen.
Dies wiederum konnte jeweils nachteilige Auswirkungen auf die Geschéfte, Finanz- oder Ertragslage von
Morgan Stanley haben.

Angesichts der globalen Prasenz und des hohen verarbeiteten Transaktionsvolumens von Morgan Stanley,
der betrachtlichen Zahl seiner Kunden, Partner, Lieferanten und Gegenparteien, mit denen Morgan
Stanley Geschafte tatigt, sowie der zunehmenden Komplexitdt von Cyberangriffen konnte ein
Cyberangriff, ein Informationsleck oder eine Sicherheitsliicke auftreten und (iber einen langeren Zeitraum
anhalten, ohne entdeckt zu werden. Daruber hinaus geht Morgan Stanley davon aus, dass der Verlauf
einer Untersuchung eines Cyberangriffs naturgemal nicht abzusehen wére und dass es eine Weile dauern
wirde, bis eine Untersuchung abgeschlossen ist und vollstdndige und zuverlassige Informationen zur
Verfligung stehen. Wahrend dieses Zeitraums wirden Morgan Stanley das Ausmald des Schadens oder die
beste Mdglichkeit zur Behebung nicht notwendigerweise bekannt sein, und bestimmte Fehler oder
Aktionen kdnnten sich wiederholen oder verschlimmern, bevor sie entdeckt und behoben werden, was
insgesamt oder jeweils einzeln die Kosten und Folgen eines Cyberangriffs erhhen bzw. verschérfen
wiirde.

Obwohl viele der Vereinbarungen von Morgan Stanley mit seinen Partnern und Drittanbietern
Entschadigungsklausen beinhalten, kénnte Morgan Stanley nicht in der Lage sein, sich aufgrund dieser
Klauseln ausreichend bzw. (berhaupt zu erholen, um Verluste angemessen auszugleichen. Obwohl
Morgan Stanley Versicherungen unterhélt, die vorbehaltlich der Versicherungsbedingungen bestimmte
Risikoaspekte von Cyberangriffen sowie Informationslecks und Sicherheitsliicken abdecken, kdnnte diese
Versicherungsdeckung auflerdem nicht ausreichen, um alle Verluste auszugleichen.

Die Kosten der Steuerung von Cyber- und Informationssicherheitsrisiken und —attacken, kénnten sich
zusammen mit neuen und zunehmend weitreichenden regulatorischen Anforderungen nachteilig auf die
Geschéfte von Morgan Stanley auswirken.



Liquiditatsrisiko

Das Liquiditatsrisiko bezieht sich auf das Risiko, dass Morgan Stanley aufgrund mangelnder
Zugriffsmoglichkeiten auf die Kapitalmérkte oder von Problemen bei der Liquidation seiner
Vermogenswerte auBerstande sein kdnnte, seine Geschaftstétigkeit zu finanzieren. Das Liquiditatsrisiko
beinhaltet auRerdem, dass Morgan Stanley in der Lage ist (oder den Eindruck erweckt, hierzu in der Lage
zu sein), seinen finanziellen Verpflichtungen nachzukommen, ohne erhebliche Geschaftsunterbrechungen
oder Reputationsschaden zu erleiden, die seinen Fortbestand als Unternehmen gefahrden kénnten. Das
Liquiditatsrisiko umfasst auBerdem damit verbundene Fundingrisiken, die sich aus Markt- oder
spezifischen belastenden Ereignissen ergeben, die sich nachteilig auf die Liquiditat von Morgan Stanley
und seine Fahigkeit, neue Finanzmittel aufzunehmen, auswirken kénnen.

Liquiditat ist fur die Geschéfte von Morgan Stanley von wesentlicher Bedeutung, und Morgan Stanley
ist fir die Finanzierung eines betréchtlichen Teils seiner Geschéftstatigkeiten auf externe Quellen
angewiesen.

Liquiditat ist von wesentlicher Bedeutung firr die Geschafte von Morgan Stanley. Die Liquiditat von
Morgan Stanley kénnte durch ein Unvermdgen, Mittelaufnahmen in den Kapitalmérkten fiir lang- oder
kurzfristige Schuldtitel zu tatigen oder Zugang zu den Mérkten fir besicherte Darlehen zu erlangen,
negativ beeinflusst werden. Faktoren, die sich der Kontrolle von Morgan Stanley entziehen, wie z.B.
Storungen der Finanzmarkte oder ein negatives Ansehen der Finanzdienstleistungsindustrie im
Allgemeinen, einschlieBlich Bedenken hinsichtlich Steuerfragen in den USA und in anderen
geografischen Regionen, konnten die Fahigkeit von Morgan Stanley, Mittel aufzunehmen,
beeintrachtigen. Darlber hinaus konnten die Mdglichkeiten von Morgan Stanley zur Mittelaufnahme
eingeschrankt werden, wenn bei den Anlegern oder Kreditgebern aufgrund von Faktoren, wie z.B.
erhebliche Handelsverluste, eine Herabstufung durch die Rating-Agenturen, ein Rickgang der
Geschaftstatigkeit oder wesentliche gegen Morgan Stanley oder seine Branche gerichtete
aufsichtsbehordliche MaBnahmen oder die Aufdeckung erheblicher Verfehlungen oder illegaler
Aktivitdten von Mitarbeitern durch Morgan Stanley, ein negativer Eindruck bezuglich der lang- oder
kurzfristigen finanziellen Aussichten von Morgan Stanley entsteht. Wenn Morgan Stanley anhand der
vorstehend beschriebenen Methoden keine Mittelaufnahmen tétigen kann, miisste das Unternehmen
wahrscheinlich unbelastete Vermdgenswerte wie seine Anlageportfolios oder Handelsbestédnde
umfinanzieren oder liquidieren, um fallig werdenden Verbindlichkeiten nachzukommen. Morgan Stanley
kdnnte aullerstande sein, einige seiner Vermogenswerte zu veraullern oder kdnnte sie mit einem Abschlag
gegentiber dem Marktwert verkaufen mussen, was in beiden Féllen nachteilige Auswirkungen auf die
Ertragslage, Cashflows und die Finanzlage von Morgan Stanley haben kdnnte.

Die Fremdkapitalkosten und der Zugang zu den Fremdkapitalmérkten von Morgan Stanley hangen
von seinen Kreditratings ab.

Die Kosten und die Verfligbarkeit unbesicherter Finanzierungen werden allgemein durch die lang- und
kurzfristigen Kreditratings von Morgan Stanley beeinflusst. Die Rating-Agenturen iberwachen weiterhin
bestimmte emittentenspezifische Faktoren, die bei der Ermittlung der Kreditratings von Morgan Stanley
von Bedeutung sind, einschlieflich der Unternehmensfiihrung, der Hohe und Qualitat der Ergebnisse, der
Kapitaladdquanz, der Liquiditat und Finanzierung, der Risikobereitschaft und -steuerung, der
Forderungsqualitat, der strategischen Ausrichtung und des Business Mix. Darliber hinaus werden die
Rating-Agenturen andere branchenweite Faktoren beriicksichtigen, wie z.B. regulatorische oder
gesetzliche Anderungen, wie u.a. regulatorische Veranderungen, das makrodkonomische Umfeld und den
wahrgenommenen Umfang der Unterstiitzung durch Dritte, und es kdnnte sein, dass sie die Ratings von
Morgan Stanley und vergleichbaren Instituten herabstufen.

Die Kreditratings von Morgan Stanley kénnen zudem bestimmte Handelsertrage, insbesondere die aus
Geschéften, bei denen eine langerfristige Erfullung seitens der Gegenpartei wesentlich ist, wie Over-the-
Counter-("OTC") und sonstige derivative Transaktionen, einschlieflich Kreditderivativen und
Zinsswaps, erheblich beeinflussen. Bei bestimmten OTC-Handelsvereinbarungen und einigen anderen
Vereinbarungen in Verbindung mit seinem Geschéftshereich Institutional Securities kdnnte Morgan
Stanley verpflichtet sein, fiir bestimmte Gegenparteien zusatzliche Sicherheiten zu stellen oder gegentiber
diesen ausstehende Sollsalden sofort auszugleichen, wenn eine Herabstufung des Kreditratings vorliegt.
Eine Beendigung der Handels- und sonstigen Vereinbarungen von Morgan Stanley kdnnte zu Verlusten
bei Morgan Stanley fuhren und seine Liquiditat beeintrachtigen, weil Morgan Stanley gezwungen waére,
andere  Finanzierungsquellen zu finden oder erhebliche Barzahlungen zu leisten oder



Wertpapierumschichtungen vorzunehmen. Die zusétzlichen Sicherheiten oder Abschlusszahlungen, die
im Falle einer kunftigen Herabstufung des Kreditratings erforderlich sein kdnnten, variieren je nach
Vertrag und kénnen auf den Ratings von Moody's Investors Services, Inc. ("Moody's") und S&P Global
Ratings ("S&P") oder von beiden basieren.

Morgan Stanley ist eine Holdinggesellschaft und von den Zahlungen ihrer Tochtergesellschaften
abhangig.

Morgan Stanley geht keiner operativen Tatigkeit nach und ist beziglich der Finanzierung von
Dividendenzahlungen sowie aller Zahlungen auf ihre Verbindlichkeiten, einschlieBlich ihrer Schulden,
von den Dividenden, Ausschittungen und sonstigen Zahlungen ihrer Tochtergesellschaften abhéngig.
Durch regulatorische oder steuerliche Beschrankungen oder Wahlmdglichkeiten und andere gesetzliche
Beschrankungen konnte die Fahigkeit von Morgan Stanley, Mittel von den bzw. an die
Tochtergesellschaften frei zu (bertragen, eingeschrankt sein. Insbesondere unterliegen viele der
Tochtergesellschaften von Morgan Stanley, einschlieBlich der Broker-Dealer-Tochtergesellschaften,
Gesetzen, Vorschriften und den selbstauferlegten regulatorischen Organisationsverordnungen, die den
Mittelfluss an Morgan Stanley einschranken und Regulierungsbehérden erméchtigen, den Mittelfluss an
Morgan Stanley zu blockieren oder zu reduzieren, oder solche Ubertragungen oder Dividenden unter
bestimmten Umstdnden, was auch MaRnahmen zur Abtrennung von Unternehmen durch
Regulierungsbehdrden auRerhalb der USA umfasst, um die Kunden und Glaubiger dieser Unternehmen
zu schutzen, falls diese von finanziellen Schwierigkeiten betroffen sind, vollstdndig zu verbieten. Diese
Gesetze, Vorschriften und Regeln kénnen die Fahigkeit von Morgan Stanley beeintrachtigen, auf Mittel
zuzugreifen, die Morgan Stanley bendtigen konnte, um Zahlungen auf seine Verbindlichkeiten zu leisten.
Dariiber hinaus konnte Morgan Stanley als eine Bank-Holdinggesellschaft einem Verbot oder
Beschrankungen in Bezug auf die Vornahme von Dividendenzahlungen unterliegen. Das US-
Bankenaufsichtsamt (Office of the Comptroller of the Currency — "OCC"), das Leitungsgremium (Board
of Govenors) der US-Notenbank (Federal Reserve System) (die "US-Notenbank™) und der US-
Einlagensicherungsfonds (Federal Deposit Insurance Corporation - "FDIC") sind erméchtigt und unter
bestimmten Umstdnden verpflichtet, Dividendenzahlungen durch die wvon ihnen beaufsichtigten
Bankinstitute, einschlieflich Morgan Stanley und seiner US-amerikanischen Tochterbanken, der Morgan
Stanley Bank, N.A. und der Morgan Stanley Private Bank, National Association (zusammen die "US-
Tochterbanken") zu verbieten oder einzuschranken.

Die Liquiditat und Finanzlage von Morgan Stanley wurden in der Vergangenheit durch die Markte
und wirtschaftlichen Bedingungen in den USA und im Ausland negativ beeinflusst, was auch in
Zukunft der Fall sein kénnte.

Die Féhigkeit von Morgan Stanley, Mittelaufnahmen in den Kapitalmarkten fur lang- oder kurzfristige
Schuldtitel oder in den Aktienmérkten zu tatigen oder Zugang zu den Markten fiir besicherte Darlehen zu
erlangen, wurde in der Vergangenheit durch die in den USA sowie im Ausland herrschenden Markt- und
Wirtschaftsbedingungen negativ beeinflusst, was auch in Zukunft der Fall sein konnte. Die globalen
Markt- und Wirtschaftsbedingungen waren insbesondere in den letzten Jahren von Stdrungen betroffen
und volatil, was auch kiinftig der Fall sein kénnte. Inshesondere wurden die Kosten von Morgan Stanley
und die Verfligbarkeit von Finanzierungen in der Vergangenheit durch illiquide Kreditmarkte und
erweiterte Zinsmargen nachteilig beeinflusst, was auch in Zukunft der Fall sein konnte. Erhebliche
Turbulenzen in den USA, der Européischen Union und in anderen internationalen Markten und
Volkswirtschaften konnten nachteilige Auswirkungen auf die Liquiditdt und Finanzlage von Morgan
Stanley und die Bereitschaft bestimmter Gegenparteien und Kunden haben, mit Morgan Stanley
Geschafte zu tatigen.

Rechts-, regulatorisches und Compliance-Risiko

Das Rechts-, regulatorische und Compliance-Risiko umfasst das Risiko rechtlicher oder regulatorischer
Sanktionen, wesentlicher finanzieller Verluste, einschlieBlich Ordnungs- und Strafgeldern,
Verurteilungen, Schadensersatzzahlungen und/oder Vergleichen, oder Reputationsschéden, die Morgan
Stanley dadurch erleiden kénnte, dass Gesetze, Verordnungen, Regeln, damit verbundene selbstauferlegte
regulatorische Organisationsstandards und Verhaltenspflichten, die auf die Geschéftsaktivitaten von
Morgan Stanley Anwendung finden, nicht befolgt werden. Dieses Risiko umfasst auerdem vertragliche
und geschéaftliche Risiken wie das Risiko, dass die Erfullungspflichten einer Gegenpartei nicht
durchsetzbar sind, sowie die Einhaltung der Regeln und Vorschriften zur Bek&mpfung von Geldwésche,
Korruption und Terrorismusfinanzierung.



Die Finanzdienstleistungsbranche unterliegt einer weitreichenden Regulierung, und Anderungen
dieser Regulierung werden sich auf die Geschéafte von Morgan Stanley auswirken.

Wie andere grofle Finanzdienstleistungsunternehmen unterliegt Morgan Stanley einer umfassenden
Regulierung durch die Aufsichtsbehdrden auf Bundes- und bundesstaatlicher Ebene und die
Wertpapierborsen in den USA sowie die Aufsichtsbehérden und Bdérsen in allen wichtigen Mérkten, in
denen Morgan Stanley Geschafte tatigt. Diese Gesetze und Vorschriften haben erhebliche Auswirkungen
darauf, wie Morgan Stanley seine Geschéfte tatigt, und kénnen den Umfang seiner bestehenden Geschafte
sowie seine Fahigkeit einschranken, sein Produktangebot zu erweitern und bestimmte Anlagen zu tétigen.

Die Regulierung von groBen Unternehmen des Finanzsektors wie Morgan Stanley sowie der Markte, in
denen Morgan Stanley tatig ist, ist umfassend und unterliegt laufenden Anderungen. Morgan Stanley ist
bzw. wird unter anderem Gegenstand einer weitreichenden Regulierung und Aufsicht, einer intensiven
Uberpriifung seiner Geschéfte und etwaiger Expansionsplane fiir diese Geschifte sowie von
Beschréankungen fir neue Aktivitdten und von Systemrisikoregelungen, die erhéhte Kapital- und
Liquiditatsanforderungen  und  andere  verscharfte  Aufsichtsstandards  vorschreiben,  von
Abwicklungsvorschriften und Anforderungen fir die Abwicklungsplanung, Anforderungen zur
Aufrechterhaltung eines Mindestumfangs der externen Gesamtverlustabsorptionskapazitat und der
externen langfristigen Verbindlichkeiten, Beschrankungen der Aktivitdten und Investitionen aufgrund
einer im Rahmen des Dodd-Frank-Gesetzes eingefuhrten neuen Regelung des Gesetzes Uber
Bankholdinggesellschaften in seiner aktuellen Fassung (Bank Holding Company Act of 1956 - das "BHC-
Gesetz"), die als die "Volcker Rule" bezeichnet wird, von umfassenden Vorschriften fir derivative
Geschafte, Marktstrukturregulierung, Steuervorschriften, Antitrust-Gesetzen, Berichtspflichten in Bezug
auf Handelsgeschéfte und Transaktionen sowie erweiterten Treuhandpflichten. In einigen Bereichen
wurden die aufsichtsrechtlichen Standards noch nicht endgultig beschlossen oder befinden sich in einer
Ubergangsphase oder konnten anderweitig insgesamt oder teilweise revidiert werden. Die laufende
Umsetzung oder Anderungen dieser Gesetze und Vorschriften kénnten erhebliche Auswirkungen auf die
Rentabilitat der Geschéfte von Morgan Stanley sowie auf den Wert der von Morgan Stanley gehaltenen
Vermodgensgegenstande haben, Morgen Stanley zusitzliche Kosten auferlegen, die Anderung von
Geschaftspraktiken erfordern oder Morgan Stanley zwingen, Geschafte aufzugeben, sich nachteilig auf
seine Fahigkeit zur Ausschittung von Dividenden und zum Rickkauf seiner Aktien auswirken oder
erfordern, dass Morgan Stanley Kapital aufnimmt, auch in einer Art und Weise, die seine Aktiondre oder
Gléubiger negativ beeinflusst. Darliber hinaus kénnten die von ausléndischen Entscheidungstragern und
Regulierungsbehorden vorgeschlagenen regulatorischen Anforderungen nicht mit den Vorschriften
Ubereinstimmen oder vereinbar sein, denen Morgan Stanley in den USA unterliegt, und nachteilige
Auswirkungen auf Morgan Stanley haben. Morgan Stanley geht davon aus, dass die gesetzlichen und
aufsichtsrechtlichen Anforderungen in absehbarer Zukunft laufenden Anderungen unterliegen werden,
was zu erheblichen neuen Kosten fir die Einhaltung der neuen oder gednderten Vorschriften sowie fiir die
laufende Uberwachung der Einhaltung fiihren kénnte.

Die Anwendung der regulatorischen Anforderungen und Strategien in den Vereinigten Staaten oder
anderen Rechtsordnungen zur Erleichterung einer ordnungsgeméBRen Abwicklung groRer
Finanzinstitute konnte dazu fuhren, dass die Wertpapierinhaber von Morgan Stanley einem hdheren
Verlustrisiko ausgesetzt sind und Morgan Stanley sonstigen Beschrankungen unterliegt.

GemdaR dem Dodd-Frank-Gesetz ist Morgan Stanley verpflichtet, der US-Notenbank und der FDIC
regelmaBig einen Abwicklungsplan vorzulegen, in dem seine Strategie fiir eine schnelle und
ordnungsgeméle Abwicklung nach dem US-Konkursrecht (U.S. Bankruptcy Code) im Falle erheblicher
finanzieller Schwierigkeiten oder eines Scheiterns beschrieben ist. Sollten die US-Notenbank und die
FDIC gemeinsam feststellen, dass der von Morgan Stanley vorgelegte Abwicklungsplan nicht plausibel
ist oder keine ordnungsgemaiie Abwicklung ermdglichen wirde, und wenn Morgan Stanley nicht in der
Lage wére, die von den Regulierungsbehdrden festgestellten Unzulénglichkeiten zu korrigieren, so kénnte
Morgan Stanley oder eines seiner verbundenen Unternehmen strengeren Anforderungen bezlglich
Kapital, Verschuldungsgrad oder Liquiditat oder Beschrankungen seines Wachstums, seiner Aktivitaten
oder Unternehmen unterliegen, oder Morgan Stanley konnte nach einem Zeitraum von zwei Jahren
verpflichtet sein, Vermdgenswerte oder Unternehmen zu verauRern.

Dariiber hinaus kénnte Morgan Stanley, soweit bestimmte Verfahren eingehalten werden, Gegenstand
eines Abwicklungsverfahrens aufgrund der ordnungsmafBigen Liquidationsbefugnis gemaR Title 1l des
Dodd-Frank-Gesetzes werden, bei dem die FDIC als Insolvenzverwalter bestellt wird. Die VVollmacht der
FDIC aufgrund der ordnungsméaBigen Liquidationsbefugnis, die Rangordnung von Glaubigeranspriichen



zu ignorieren und &ahnlich positionierte Glaubiger unter bestimmten Umstadnden und vorbehaltlich
bestimmter Einschrankungen unterschiedlich zu behandeln, kénnte sich auf die Inhaber der unbesicherten
Schuldtitel von Morgan Stanley negativ auswirken.

Des Weiteren ist Morgan Stanley der Ansicht, dass im Falle der Umsetzung seines Abwicklungsplans
oder der Einleitung eines Abwicklungsverfahrens aufgrund der ordnungsméRigen Liquidationsbefugnis
wahrscheinlich eine Single-Point-of-Entry-Strategie ("SPOE-Strategie") zum Einsatz kommen wiirde,
weil eine solche SPOE-Strategie nach dem US-Konkursrecht sowohl im Abwicklungsplan von Morgan
Stanley als auch im Vorschlag der FDIC fiir die Ausibung ihrer Vollmachten im Rahmen der
ordnungsmaRigen Liquidationsbefugnis vorgesehen ist. Eine SPOE-Strategie sieht allgemein die
Bereitstellung von zusétzlichem Kapital und liquiden Mitteln durch Morgan Stanley fir bestimmte seiner
Tochtergesellschaften vor, damit diese Tochtergesellschaften Uber die fur die Durchfihrung der
Abwicklungsstrategie erforderlichen Mittel verfiigen, und Morgan Stanley hat mit seinen wesentlichen
Unternehmen, wie im Abwicklungsplan 2017 von Morgan Stanley definiert, eine gesicherte geénderte
und umformulierte Patronatsvereinbarung abgeschlossen in deren Rahmen Morgan Stanley Kapital und
Liquiditat bereitzustellen hat.

Im Rahmen der gesicherten gednderten und umformulierten Patronatsvereinbarung ist Morgan Stanley im
Falle einer Abwicklung, auch wenn in einem solchen Fall eine SPOE-Strategie zum Einsatz kommt,
verpflichtet, alle seine wesentlichen einbringungsfahigen Aktiva, mit Ausnahme der Anteile an
Tochtergesellschaften von Morgan Stanley und bestimmter konzerninterner Salden, einzubringen oder als
nachrangige Darlehen zur Verfiigung zu stellen, um Kapital bzw. Liquidititat fur seine wesentlichen
Unternehmen, wie im Abwicklungsplan 2017 von Morgan Stanley definiert, bereitzustellen. Die
Verpflichtungen von Morgan Stanley aus der gesicherten geénderten und umformulierten
Patronatsvereinbarung werden in den meisten Féllen auf nicht-nachrangiger Basis durch die
Vermdgenswerte von Morgan Stanley (mit Ausnahme der Anteile an den Tochtergesellschaften von
Morgan Stanley) besichert. Folglich sind die Anspriche der wesentlichen Unternehmen von Morgan
Stanley auf die Vermdgenswerte von Morgan Stanley (mit Ausnahme der Anteile an den
Tochtergesellschaften von Morgan Stanley) tatsachlich vorrangig gegeniiber den unbesicherten
Verbindlichkeiten von Morgan Stanley. Diese unbesicherten Verbindlichkeiten wéren dem Risiko einer
Absorption der Verluste von Morgan Stanley und seiner Tochtergesellschaften ausgesetzt. Obwohl eine
SPOE-Strategie, unabhangig davon, ob sie nach dem Abwicklungsplan von Morgan Stanley oder bei
einem Abwicklungsverfahren aufgrund der ordnungsmaRigen Liquidationsbefugnis zum Einsatz kommt,
darauf ausgerichtet ist, fiir die Glaubiger insgesamt bessere Resultate zu erzielen, kann nicht gewahrleistet
werden, dass die Anwendung einer SPOE-Strategie, einschlielich Unterstutzungsleistungen an die
wesentlichen Unternehmen von Morgan Stanley nach Malgabe der gesicherten gednderten und
umformulierten Patronatsvereinbarung, fiir die Inhaber von Morgan Stanley-Wertpapieren nicht zu
héheren Verlusten fuhrt, als dies bei einer anderen Abwicklungsstrategie fur das Unternehmen der Fall
ware.

Die Regulierungsstellen haben verschiedene MalRnahmen ergriffen und vorgeschlagen, um eine SPOE-
Strategie nach dem US-Konkursrecht, der ordnungsméBigen Liquidationsbefugnis oder anderen
Abwicklungsmethoden zu erleichtern. Beispielsweise hat die US-Notenbank eine endgiltige Regelung
herausgegeben, aufgrund deren wichtige Holdinggesellschaften von global systemrelevanten US-
amerikanischen Banken , einschliellich Morgan Stanley, verpflichtet sind, Mindestbetrdge an
Eigenkapital und qualifizierten langfristigen Verbindlichkeiten ("Gesamtverlustabsorptionskapazitat"
(Total Loss-Absorbing Capacity - "TLAC") aufrechtzuerhalten, um sicherzustellen, dass diese Institute
zum Zeitpunkt ihres Scheiterns ber ausreichende verlustabsorbierende Ressourcen verfligen, damit sie
durch Umwandlung von Verbindlichkeiten in Eigenkapital oder ansonsten durch Abwalzung von
Verlusten auf qualifizierte TLAC rekapitalisiert werden kdnnen, soweit die SPOE-Strategie zum Einsatz
kommt. Zusammen bewirken die SPOE-Abwicklungsstrategie und die endgiltige TLAC-Regelung, dass
die Verluste von Morgan Stanley den Inhabern der qualifizierten langfristigen Verbindlichkeiten und
sonstigen von Morgan Stanley ausgegebenen qualifizierten TLAC auferlegt werden, bevor die Inhaber
der schuldrechtlichen Wertpapiere der operativen Tochtergesellschaften von Morgan Stanley Verluste
tbernehmen miissen oder ein Risiko fiir die US-Steuerzahler entsteht.

Dariiber hinaus wurden bzw. werden in bestimmten Rechtsordnungen, u.a. im Vereinigten Koénigreich
und in anderen Rechtsordnungen der Europdischen Union ("EU") Anderungen der
Abwicklungsvorschriften umgesetzt, um es den Abwicklungsbehdérden zu ermdglichen, ein in der
jeweiligen Rechtsordnung anséssiges zahlungsunfahiges Unternehmen zu rekapitalisieren, indem sie
bestimmte unbesicherte Verbindlichkeiten herabschreiben oder in Eigenkapital umwandeln. Diese "Bail-



In"-Befugnisse sollen die Rekapitalisierung eines zahlungsunfahigen Instituts ermdglichen, indem die
Verluste seinen Anteilseignern und unbesicherten Glaubigern zugeteilt werden. Regulierungsbehorden
auBerhalb der USA ziehen auch die Anforderung fir bestimmte Tochtergesellschaften grofer
Finanzinstitute in Betracht, eine Gesamtverlustabsorptionskapazitdt in einem Mindestbetrag aufrecht zu
erhalten, so dass die Verluste im Insolvenzfall von den Tochtergesellschaften an Morgan Stanley und
schlieBlich an die Wertpapierinhaber von Morgan Stanley weitergegeben wiirden.

Morgan Stanley koénnte durch aufsichtsrechtliche Beschrankungen oder revidierte regulatorische
Eigenkapitalstandards daran gehindert werden, Dividenden zu zahlen oder andere KapitalmalRnahmen
zu ergreifen.

Morgan Stanley unterliegt einer umfassenden konsolidierten Aufsicht, Regulierung und Uberpriifung
durch die US-Notenbank, aufgrund deren Morgan Stanley verpflichtet ist, jahrlich eine Kapitalplanung
vorzulegen, in der die vorgesehenen Dividendenzahlungen an die Aktionére, die geplanten Rickk&ufe
seiner ausstehenden Wertpapiere und sonstigen geplanten Kapitalmafinahmen beschrieben sind, deren
Durchfiihrung Morgan Stanley beabsichtigt. Die US-Notenbank kann Einwénde gegen diese Planung
erheben oder anderweitig fordern, dass Morgan Stanley diese Planung andert, oder Einwande gegen eine
erneut vorgelegte Kapitalplanung erheben oder deren Anderung fordern, was sich jeweils nachteilig auf
die Aktionére auswirken wiirde. Darlber hinaus kann die US-Notenbank Morgan Stanley zusatzlich zu
einer Uberprifung der Planung andere Beschrankungen oder Bedingungen auferlegen, die Morgan
Stanley daran hindern, Dividendenzahlungen zu leisten oder zu erhéhen, Wertpapiere zuriickzukaufen
oder sonstige KapitalmalRnahmen zu ergreifen, die fur die Aktionédre von Vorteil wéren. SchlieBlich kann
die US-Notenbank die regulatorischen Eigenkapitalstandards &ndern, um hohere Anforderungen
aufzuerlegen, die die Mdglichkeiten von Morgan Stanley zur Durchfuhrung von Kapitalmafihahmen
einschranken, oder andere regulatorische Standards andern oder auferlegen, aufgrund deren sich die
betrieblichen Aufwendungen von Morgan Stanley erhohen und seine Mdglichkeiten zur Durchfiihrung
von KapitalmaBnahmen eingeschrénkt wirden.

Die Finanzdienstleistungsbranche ist mit erheblichen Rechtsstreitigkeiten konfrontiert und von
umfassenden regulatorischen und strafrechtliche Untersuchungen betroffen, und Morgan Stanley
koénnte eine Schadigung seines Rufs erleiden und rechtlich haftbar werden.

Als ein globales Finanzdienstleistungsunternehmen ist Morgan Stanley dem Risiko von Untersuchungen
und Verfahren durch die staatlichen und selbstregulierten Stellen in allen Landern, in denen das
Unternehmen Geschéfte tatigt, ausgesetzt. Aufgrund der durch diese Behdrden eingeleiteten
Untersuchungen und Verfahren kdnnen sich nachteilige Gerichtsentscheidungen, Vergleiche, BuRgelder
und Geldstrafen, Unterlassungs- oder sonstige Verfligungen ergeben. Neben den finanziellen Folgen
kénnten sich solche MaRRnahmen z.B. auf die Fahigkeit von Morgan Stanley auswirken, bestimmte seiner
Geschafte zu betreiben, oder sie kdnnen zur Auferlegung entsprechender Beschrankungen flihren. In den
letzten Jahren haben die Anzahl solcher Untersuchungen und Verfahren bei vielen Unternehmen der
Finanzdienstleistungsbranche, einschlieflich Morgan Stanley, sowie der Betrag der angestrebten
BuBgelder und Geldstrafen erheblich zugenommen, und bestimmte US-amerikanische sowie
internationale Regierungsstellen haben zunehmend strafrechtliche Verfahren gegen Finanzinstitute
eingeleitet oder deren strafrechtliche Verurteilung oder eine Verstdndigung im Strafverfahren oder eine
Vereinbarung tber die Aussetzung der Strafverfolgung mit ihnen angestrebt. Wesentliche regulatorische
oder strafrechtliche Mallnahmen gegen Morgan Stanley konnten seine Geschafte, seine Finanz- und
Ertragslage erheblich nachteilig beeinflussen oder betréchtliche Reputationsschaden verursachen, was
wiederum seine Geschéfte stark beeintrachtigten kénnte. Nach dem Dodd-Frank-Gesetz sind auBRerdem
fur "Whistleblowers”, die der US-Borsenaufsichtsbehdrde (United States Securities and Exchange
Commission - "SEC") oder der US-Aufsichtsbehorde fiir Termin- und Optionsgeschéfte (United States
Commodity Futures Trading Commission - "CFTC") Informationen zu Verstd3en gegen die Gesetze zum
Wertpapier- oder Warenhandel liefern, die zu einer erfolgreichen Durchsetzung fiihren, eine Abgeltung
vorgesehen. Aufgrund einer solchen Abgeltung kénnte Morgan Stanley mit einer erhdhten Anzahl von
Untersuchungen seitens der SEC oder CFTC konfrontiert werden.

Morgan Stanley war zeitweise die beklagte Partei in verschiedenen Gerichtsverfahren, einschlieflich
Schiedsverfahren, Sammelklagen und sonstigen Rechtsstreitigkeiten, sowie bei von den
Regulierungsbehdrden betriebenen Untersuchungen oder Verfahren, die sich in Verbindung mit seinen
Aktivitaten als ein diversifiziertes globales Finanzdienstleistungsinstitut ergeben. Bestimmte tatsachliche
oder angedrohte gerichtliche oder regulatorische Verfahren beziehen sich auf erhebliche Entschadigungs-
und/oder Strafschadensersatzforderungen, Schadensersatzanspriiche in unbezifferter Hohe oder kénnen zu
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Geldstrafen, BuBgeldern oder sonstigen nachteiligen Ergebnissen fir Morgan Stanley fiihren. In einigen
Féllen sind die Emittenten, die ansonsten in diesen Féllen die Hauptbeklagten wéren, insolvent oder
befinden sich in finanziellen Schwierigkeiten. In anderen Féllen, auch im Falle eines Antitrust-
Verfahrens, kénnten gegen Morgan Stanley zusammen mit anderen gesamtschuldnerisch haftenden
beklagten Parteien Anspriiche auf dreifachen Schadensersatz oder sonstige Entschadigungsleistungen in
Verbindung mit angeblichen unrechtméRigen Absprachen mit anderen Instituten geltend gemacht werden.
Wie jedes grofle Unternehmen ist Morgan Stanley auch dem Risiko potenzieller Verfehlungen von
Mitarbeitern ausgesetzt, einschlieRlich der Nichtbeachtung vorgegebener Richtlinien und des
Missbrauchs oder der Offenlegung vertraulicher Informationen oder unlauterer Verkaufspraktiken oder
Verhaltensweisen.

Morgan Stanley kénnte fur Zusicherungen und Gewahrleistungen in Verbindung mit privaten und
gewerblichen Immobiliendarlehen zur Verantwortung gezogen werden und Verluste erleiden, die seine
Rickstellungen Gberschreiten.

Morgan Stanley vergibt Darlehen, die durch gewerbliche oder Wohnimmobilien besichert sind. Dariiber
hinaus betreibt Morgan Stanley die Verbriefung von und den Handel mit einer breiten Palette von
gewerblichen und privaten Immobilien- sowie immobilienbezogenen Krediten, Hypotheken und
sonstigen Immobilienobjekten und gewerblichen Vermégenswerten und Produkten, einschlielich durch
private und gewerbliche Hypotheken unterlegter Wertpapiere. In Verbindung mit diesen Aktivitaten hat
Morgan Stanley bestimmte Zusicherungen und Gewéhrleistungen abgegeben oder anderweitig die
Verantwortung dafir (bernommen. Unter bestimmten Umstdnden konnte Morgan Stanley verpflichtet
sein, diese Vermdgenswerte zuriickzukaufen oder sonstige Zahlungen in Verbindung mit diesen
Vermogenswerten zu leisten, soweit ein Verstol gegen diese Zusicherungen und Gewahrleistungen
vorliegt. Morgan Stanley hat daruber hinaus Zusicherungen und Gewéhrleistungen in Verbindung mit
seiner Funktion als Originator bestimmter gewerblicher Hypothekendarlehen abgegeben, die in durch
gewerbliche Hypotheken unterlegten Wertpapieren verbrieft wurden.

Morgan Stanley ist derzeit in verschiedene Gerichtsverfahren in Verbindung mit Anspriichen wegen
angeblicher VerstdRe gegen Zusicherungen und Gewdhrleistungen involviert. Wenn in diesen
Gerichtsverfahren Entscheidungen fallen, die fir Morgan Stanley von Nachteil sind, kénnten die dem
Unternehmen entstehenden Verluste seine Riickstellungen erheblich Uberschreiten. Des Weiteren basieren
die Riickstellungen von Morgan Stanley zum Teil auf bestimmten faktischen und rechtlichen Annahmen.
Wenn diese Annahmen falsch sind und korrigiert werden missen, kdnnte sich Morgan Stanley
gezwungen sehen, seine Riickstellungen deutlich anzupassen.

Aufgrund seiner Warengeschéafte und Investitionen unterliegt Morgan Stanley einer weitreichenden
Regulierung, Umweltrisiken und Vorschriften, aufgrund deren dem Unternehmen erhebliche Kosten
und Verbindlichkeiten entstehen kénnen.

In Verbindung mit den Warengeschéften im Geschéftsbereich Institutional Securities fihrt Morgan
Stanley Transaktionen durch, die Lagerungs-, Transport- und Market-Making-Aktivitaten fir
verschiedene Waren umfassen, einschlielich Metallen, Erdgas, Strom, Umweltattributen und anderen
Waren. Darliber hinaus vermarktet Morgan Stanley Strom in den USA und héalt eine
Minderheitsbeteiligung an der Heidmar Holdings LLC, die wiederum eine Unternehmensgruppe hélt, die
internationale Seetransporte sowie maritime Logistikdienstleistungen in den USA anbieten. Durch diese
Aktivitdten unterliegt Morgan Stanley weitreichenden staatlichen Gesetzen und Vorschriften in den
Bereichen Energie, Waren, Umwelt, Gesundheit und Sicherheit etc.

Obwohl Morgan Stanley versucht hat, seine Umweltrisiken unter anderem durch eine Beschrankung des
Umfangs seiner mit Lagerhaltung und Transport verbundenen Aktivitaten, die Einfiihrung angemessener
Richtlinien und Verfahren sowie die Umsetzung von Notfallpldnen einzugrenzen, kénnten sich diese
MaRnahmen nicht als geeignet erweisen, um alle Eventualfalle abzudecken. Dariiber hinaus kénnte fur
einige dieser Risiken kein Versicherungsschutz zur Verfigung stehen, und ein etwaiger
Versicherungserlos konnte nicht ausreichen, um die Verbindlichkeiten aufgrund bestimmter Vorfélle
abzudecken. Folglich kdnnten die Finanz- und Ertragslage und Cashflows von Morgan Stanley durch
solche Ereignisse nachteilig beeinflusst werden.

In den letzten Jahren haben die intensivere Uberpriifung bestimmter Energiemérkte durch die Behorden
auf nationaler, bundestaatlicher und lokaler Ebene in den USA und im Ausland sowie durch die
Offentlichkeit verstarkt zur Durchsetzung regulatorischer und gesetzlicher Vorschriften, zu
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Rechtsstreitigkeiten sowie Rechtsbehelfsverfahren gefihrt, an denen Unternehmen beteiligt waren, die
die Aktivitaten durchfiihren, mit denen sich Morgan Stanley beschéftigt. Dariiber hinaus werden sich
aufgrund verstarkter Vorschriften hinsichtlich der Méarkte fir OTC-Derivate in den USA und in der EU
sowie &hnlicher anderenorts vorgeschlagener oder eingefuhrter Gesetze erhebliche Kosten und neue
Anforderungen flr die derivativen Warengeschéfte von Morgan Stanley ergeben. Morgan Stanley
kénnten erhebliche Kosten oder Einnahmenverluste durch die Einhaltung bestehender oder kiinftiger
Gesetze und Vorschriften entstehen, und seine Geschéfte und Reputation kdnnten insgesamt durch das
derzeitige gesetzliche Umfeld nachteilig beeinflusst werden. Dariiber hinaus kdnnte die Nichteinhaltung
dieser Gesetze und Vorschriften betréchtliche zivil- und strafrechtliche BuRgelder und Geldstrafen nach
sich ziehen.

Ein Versaumnis der angemessenen Behandlung von Interessenkonflikten kdnnte sich negativ auf die
Geschéfte und Reputation von Morgan Stanley auswirken.

Als ein globales Finanzdienstleistungsunternehmen, das Produkte und Dienstleistungen flr einen grof3en
und diversifizierten Kundenkreis zur Verfligung stellt, einschlieBlich Firmen, Regierungen,
Finanzinstituten und Privatpersonen, ist Morgan Stanley im gewohnlichen Geschaftsverlauf mit
potenziellen Interessenkonflikten konfrontiert. Beispielsweise kdnnen potenzielle Interessenkonflikte bei
Abweichungen zwischen den Interessen von Morgan Stanley und denen eines Kunden, zwischen den
Interessen von Kunden oder zwischen den Interessen eines Mitarbeiters einerseits und denen von Morgan
Stanley oder eines Kunden andererseits oder in Situationen, in denen Morgan Stanley moglicherweise
Gléaubiger oder Kunde ist, auftreten. Morgan Stanley verfiigt Uber Richtlinien, Verfahren und Kontrollen,
die auf die Feststellung und Ausrdumung potenzieller Interessenkonflikte ausgerichtet sind, und bedient
sich verschiedener Mafinahmen, wie z.B. Offenlegungsmanahmen, um diese potenziellen Konflikte zu
lI6sen. Dennoch kann die Feststellung und Begrenzung potenzieller Interessenkonflikte komplex und
schwierig sein und im Schwerpunkt des Interesses der Medien und bei regulatorischen Priifungen stehen.
Tatséchlich kdénnen MaRnahmen, die lediglich den Anschein eines Konflikts hervorrufen, ein
Reputationsrisiko fir Morgan Stanley darstellen, selbst wenn die Wahrscheinlichkeit eines tatsachlichen
Konflikts reduziert wurde. Es kann sein, dass sich aus potenziellen Konflikten Rechtsstreitigkeiten oder
Durchsetzungsmalinahmen ergeben, die bei den Kunden von Morgan Stanley zu einer geringeren
Bereitschaft fihren kdnnen, Geschafte abzuschlielen, bei denen Konflikte auftreten kdnnen, und sich
nachteilig auf die Geschéfte und Reputation von Morgan Stanley auswirken.

Die fur Morgan Stanley zustdndigen Regulierungsbehdrden kénnen die Aktivitaten des Unternehmens auf
potenzielle Interessenkonflikte hin 0berprifen, und zwar auch durch detaillierte Untersuchungen
bestimmter Transaktionen. Beispielsweise aufgrund seines Status als eine Bankholdinggesellschaft unter
Aufsicht der US-Notenbank untersteht Morgan Stanley in Bezug auf die Geschéfte zwischen seinen US-
Tochterbanken und deren verbundenen Unternehmen direkt der Prifung durch die US-Notenbank. Des
Weiteren unterliegt Morgan Stanley aufgrund der Volcker Rule der aufsichtsrechtlichen Uberpriifung in
Bezug auf bestimmte Transaktionen zwischen Morgan Stanley und seinen Kunden.

Unsicherheiten und Unklarheiten bezlglich der Auslegung und Anwendung des U.S. Tax Cuts and
Jobs Act (das "'Steuergesetz'") konnten sich nachteilig auf Morgan Stanley auswirken.

Das am 22. Dezember 2017 erlassene Steuergesetz hat die US-amerikanischen Kdrperschaftsteuergesetze
erheblich revidiert, unter anderem durch eine Herabsetzung des Kdrperschaftsteuersatzes auf 21% und die
Umsetzung eines modifizierten territorialen Steuersystems, das eine einmalige Ubergangssteuer
(transition tax) auf die als zurlickgefuhrt angesehenen Gewinne von Nicht-US-Tochtergesellschaften
umfasst; US-Kdrperschaften, die abzugsfahige Zahlungen an verbundene Parteien auBerhalb der USA
vornehmen, die die vorgegebenen Betrdge ubersteigen, eine Mindeststeuer auf globale immaterielle
niedrig besteuerte Einkinfte (global intangible low-taxed income — "GILTI") und eine alternative
Verrechnungspreissteuer (base erosion and anti-abuse tax — "BEAT") auferlegt und die Steuerbasis
durch eine teilweise oder vollstindige Eliminierung von Steuerabziigen bei bestimmten in der
Vergangenheit abzugsfahigen Ausgaben (z.B. FDIC-Prdmien und Vergitungen von Fuhrungskréften)
erweitert. Die Verabschiedung das Steuergesetzes fiihrte insgesamt zu einer Netto-Steuerrlickstellung (net
discrete tax provision) von ca. US- $ 1,2 Mrd. fiir das am 31. Dezember 2017 beendete Geschéftsjahr.

Es bestehen verschiedene Unsicherheiten und Unklarheiten bezlglich der Auslegung und Anwendung
vieler Bestimmungen des Steuergesetzes, einschlieBlich der Bestimmungen, die das modifizierte
territoriale Steuersystem sowie die einmalige Ubergangssteuer, GILTI und die BEAT betreffen. Da keine
Leitlinien zu diesen Fragen vorliegen, bedient sich Morgan Stanley bei der Anwendung des
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Steuergesetzes fiir Zwecke der Feststellung seiner Steuersalden und der Ergebnisse seiner
Geschéftstatigkeit Auslegungen und Annahmen, die seiner Ansicht nach angemessen sind, die sich jedoch
andern kénnen, wenn Morgan Stanley zusatzliche Erlauterungen und Umsetzungsleitlinien vorliegen und
die Auslegung des Steuergesetzes sich mit der Zeit weiterentwickelt. Morgan Stanley geht davon aus,
dass das US-Finanzministerium (U.S. Treasury Department) weitere Leitlinien zur Anwendung
verschiedener Bestimmungen des Steuergesetzes herausgeben wird. Es ist moglich, dass diese weiteren
Leitlinien oder die von der Bundessteuerbehdrde (Internal Revenue Service — "IRS") bei einer
Steuerpriifung vertretenen Positionen von den friiher durch Morgan Stanley zugrunde gelegten
Auslegungen und Annahmen abweichen, was erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Ertrags- und
Finanzlage von Morgan Stanley haben kénnte.

Risikomanagement

Die Risikomanagementstrategien, -modelle und -verfahren von Morgan Stanley kdnnten nicht in
einem zureichenden Malie gegen die Risiken aller Marktumfelder oder gegen alle Typen von Risiken
wirksam absichern.

Morgan Stanley hat erhebliche Ressourcen auf die Entwicklung seiner Risikomanagementféhigkeiten
verwendet und wird dies voraussichtlich auch in Zukunft tun. Dennoch kénnten die
Risikomanagementstrategien, -modelle und -verfahren von Morgan Stanley, einschliellich des Einsatzes
verschiedener Risikomodelle fiir die Einschatzung von Marktrisiken und Hedging-Strategien, von
Stresstests sowie anderer Analysen Morgan Stanley nicht gegen die Risiken in allen Marktumfeldern oder
gegen alle Arten von Risiken, einschlieBlich der nicht erkannten oder unvorhergesehenen Risiken, in
vollem Umfang wirksam absichern. Angesichts der sich wandelnden und wachsenden Geschafte von
Morgan Stanley sowie der sich entwickelnden Mérkte, in denen das Unternehmen tétig ist, konnten seine
Risikomanagementstrategien, -modelle und -verfahren sich diesen Anderungen nicht immer anpassen.
Einige der Risikomanagementmethoden von Morgan Stanley basieren auf der Beobachtung des
historischen Marktverhaltens und der Einschdtzung der Geschéftsleitung. Daher kénnten durch diese
Methoden die kiinftigen Risiken, die wesentlich hdher ausfallen kénnen als dies anhand des historischen
Umfangs zu erwarten ware, nicht korrekt prognostiziert werden. Dariiber hinaus basieren viele der von
Morgan Stanley verwendeten Modelle auf Annahmen oder Input in Bezug auf die Korrelation zwischen
den Preisen verschiedener Anlageklassen oder andere Marktindikatoren und konnen somit keine
plotzlichen, unerwarteten oder unerkannten Markt- oder Wirtschaftsentwicklungen vorhersehen, die zu
Verlusten fiur Morgan Stanley fiihren konnten.

Die Steuerung von Markt-, Kredit-, Liquiditats-, operationellen, rechtlichen, regulatorischen und
Compliance-Risiken erfordert unter anderem Strategien und Verfahren zur ordnungsgemafen Erfassung
und Uberpriifung einer Vielzahl von Transaktionen und Ereignissen, und diese Strategien und Verfahren
kénnen nicht in vollem Umfang wirksam sein. Die Strategien und Methoden von Morgan Stanley zum
Management des Handelsrisikos sind auBerdem auf ein ausgeglichenes Verhaltnis zwischen der
Mdoglichkeit, von den Handelspositionen zu profitieren, und dem Risiko potenzieller Verluste
ausgerichtet. Obwohl Morgan Stanley eine breite und diversifizierte Palette von Methoden zur
Risikoliberwachung und -begrenzung einsetzt, kénnen diese Methoden und die ihren Einsatz begleitenden
Einschatzungen nicht alle wirtschaftlichen und finanziellen Ergebnisse oder deren zeitliches Auftreten
vorhersehen. So konnte zum Beispiel Morgan Stanley, soweit die Handels- oder Investitionstatigkeit des
Unternehmens mit weniger liquiden Handelsmérkten einhergeht oder anderweitig bei Verkdaufen oder
Hedging-Transaktionen Einschrankungen unterliegt, auerstande sein, seine Positionen zu reduzieren und
damit sein mit diesen Positionen verbundenes Risiko zu begrenzen. Morgan Stanley konnten daher im
Zuge seiner Handels- oder Investitionstétigkeiten Verluste entstehen.

Wettbewerbsumfeld

Morgan Stanley sieht sich einem starken Wettbewerb durch andere
Finanzdienstleistungsunternehmen ausgesetzt, der zu einem Druck auf die Preise fuhren kdnnte, der
erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Ertrdge und Rentabilitdt von Morgan Stanley haben
konnte.

Die Finanzdienstleistungsbranche und alle Aspekte der Geschéfte von Morgan Stanley sind stark
wettbewerbsorientiert, und Morgan Stanley geht davon aus, dass dies auch weiterhin der Fall sein wird.
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Morgan Stanley konkurriert mit Geschéftsbanken, Brokerfirmen, Versicherungsunternehmen, Borsen,
elektronischen  Handels- und  Clearing-Plattformen,  Finanzdatenarchiven,  Sponsoren  von
Investmentfonds, Hedgefonds, Energieunternehmen, Finanztechnologieunternehmen und anderen Firmen,
die in den USA, weltweit und uber das Internet Finanz- oder damit verbundene Dienstleistungen anbieten.
Morgan Stanley steht auf Basis verschiedener Faktoren im Wetthewerb, einschlieBlich der
Transaktionsausfiihrung, des Kapitals oder des Zugangs zu Kapital, der Produkte und Dienstleistungen,
der Innovation, Technologie Reputation, Risikobereitschaft und der Preise. Mit der Zeit haben sich
bestimmte Bereiche der Finanzdienstleistungsbranche starker konzentriert, weil Institute mit einer breiten
Palette von Finanzdienstleistungen Geschafte aufgegeben haben, Ubernommen oder auf andere Firmen
verschmolzen wurden oder in Konkurs gegangen sind. Durch diese Verdnderungen koénnten die
verbleibenden Wettbewerber von Morgan Stanley grofere Kapital- und sonstige Ressourcen erlangen,
wie z.B. die Fahigkeit, eine breitere Palette von Produkten und Dienstleistungen anzubieten, und eine
breitere geografische Streuung, oder es kdnnten neue Wettbewerber auftreten. Morgan Stanley war
aufgrund dieser Faktoren und weil einige seiner Wettbewerber durch Preissenkungen versuchen, ihren
Marktanteil zu vergréern, einem Preisdruck ausgesetzt, was auch weiterhin der Fall sein kénnte. Dariiber
hinaus koénnten bestimmte Wettbewerber von Morgan Stanley anderen und in einigen Fallen weniger
strikten gesetzlichen und regulatorischen Anforderungen als Morgan Stanley unterliegen, wodurch fur das
Unternehmen ein Wettbewerbsnachteil entsteht. Einige neue Wettbewerber im Finanztechnologiesektor
haben auf die bestehenden Geschaftssegmente von Morgan Stanley abgezielt, die fur eine Stérung durch
innovative oder weniger stark regulierte Geschaftsmodelle anféllig sein kénnten.

Automatisierte Handelsmarkte kénnen nachteilige Auswirkungen auf die Geschéfte von Morgan
Stanley haben und den Wettbewerb verstérken.

Morgan Stanley war in den letzten Jahren in einigen seiner Geschéftsbereiche einem starken
Preiswettbewerb ausgesetzt. Inshesondere die Mdglichkeit, Handelsgeschafte mit Wertpapieren,
derivativen und anderen Finanzinstrumenten elektronisch Uber die Borse, Uber Swap-Ausfiihrungs-
Einrichtungen und andere automatisierte Handelsplattformen durchzufiihren, hat den Druck auf Geld-
Brief-Spannen, Provisionen, Aufschldge oder vergleichbare Geblhren erhéht. Der Trend hin zu einem
direkten Zugang zu automatisierten elektronischen Markten wird voraussichtlich anhalten und weiter
zunehmen, da weitere Markte auf stirker automatisierte Handelsplattformen verlagert werden. Morgan
Stanley war in diesem Bereich sowie in anderen Bereichen einem Wettbewerbsdruck ausgesetzt, was
wahrscheinlich auch in Zukunft der Fall sein wird, da seine Wettbewerber versuchen kdnnten,
Marktanteile zu gewinnen, indem sie Geld-Brief-Spannen, Provisionen, Aufschldge oder vergleichbare
Gebuhren reduzieren.

Die Fahigkeit von Morgan Stanley, qualifizierte Mitarbeiter zu halten und zu gewinnen, ist von
entscheidender Bedeutung fur den Erfolg seiner Geschéfte, und ein Unvermdgen, dies zu tun, kénnte
sich nachteilig auf seine Ergebnisentwicklung auswirken.

Die Mitarbeiter von Morgan Stanley stellen seine wichtigsten Ressourcen dar, und der Wettbewerb um
qualifiziertes Personal ist intensiv. Wenn es Morgan Stanley nicht gelingt, weiterhin hochqualifizierte
Mitarbeiter zu gewinnen und zu halten, oder dies zu Kosten oder in einer Form zu tun, die fir die
Aufrechterhaltung seiner Wettbewerbsposition notwendig sind bzw. ist, oder wenn sich die
Vergltungsaufwendungen, die erforderlich sind, um Mitarbeiter zu gewinnen und zu halten, verteuern, so
koénnte dies erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Ergebnisentwicklung, einschlieflich der
Wettbewerbsposition, von Morgan Stanley haben. Die Finanzbranche war in der Vergangenheit einer
strikteren Regulierung der Mitarbeitervergltungen ausgesetzt, einschlieBlich Beschrankungen der
anreizbasierten Vergutungen, Rickforderungsvorschriften und einer Sonderbesteuerung, was sich negativ
auf die Féhigkeit von Morgan Stanley auswirken kénnte, die qualifiziertesten Mitarbeiter einzustellen
oder zu halten, und dies kdnnte auch in Zukunft der Fall sein.

Internationale Risiken

Morgan Stanley unterliegt aufgrund seiner internationalen Geschéftstatigkeit zahlreichen politischen,
wirtschaftlichen, rechtlichen, steuerlichen, operationellen, konzessionsbezogenen und anderen Risiken,
die sich in vielfaltiger Weise negativ auf seine Geschafte auswirken kdnnten.

Morgan Stanley unterliegt politischen, wirtschaftlichen, rechtlichen, steuerlichen, operationellen,
Franchise- und anderen Risiken, die mit der Geschaftstatigkeit in vielen Lé&ndern einhergehen,
einschlieBlich der Risiken einer mdglichen Verstaatlichung, einer Enteignung, von Preis,- Kapital- und
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Devisenkontrollen, erhéhter Steuern und Abgaben und sonstiger restriktiver staatlicher MaRnahmen
sowie eines Ausbruchs feindlicher Handlungen oder einer politischen und staatlichen Instabilitat. In
vielen Landern sind die auf Wertpapiere und die Finanzdienstleistungsbranche anwendbaren Gesetze und
Vorschriften unklar und befinden sich in der Entwicklung, so dass es fur Morgan Stanley schwierig sein
kénnte, die genauen Anforderungen im Rahmen der lokalen Gesetze in jedem Markt festzustellen. Ein
Unvermdgen von Morgan Stanley, die lokalen Gesetze in einem bestimmten Markt weiterhin einzuhalten,
koénnte nicht nur auf seine Geschéfte in diesem Markt, sondern auch auf seine Reputation im Allgemeinen
erhebliche nachteilige Auswirkungen haben. Morgan Stanley ist auRerdem dem Risiko ausgesetzt, dass
die von dem Unternehmen strukturierten Transaktionen nicht in allen Féallen rechtlich durchsetzbar sein
kénnten.

Verschiedene Schwellenlander haben schwere politische, wirtschaftliche oder finanzielle Probleme
durchlaufen, einschlielich erheblicher Wé&hrungsabwertungen, Zahlungsausfallen oder potenzieller
Zahlungsausfélle auf die Staatsverschuldung, Kapital- und Wahrungsumtauschkontrollen, hoher
Inflations- und niedriger oder negativer Wachstumsraten in ihren Volkswirtschaften. Auch existieren in
einigen dieser Lander Kriminalitdt und Korruption sowie Probleme beziiglich der allgemeinen und
Personensicherheit. Durch diese Bedingungen kdnnten die Geschéfte von Morgan Stanley nachteilig
beeinflusst und allgemein die Volatilitat in den Finanzmarkten verstarkt werden.

Der Eintritt einer Pandemie oder eines weitreichenden Gesundheitsnotstands oder Bedenken hinsichtlich
eines potenziellen Notstands sowie Naturkatastrophen, terroristische Aktivitdten oder militarische
MaRnahmen kdnnten in Schwellenldndern und anderen Gebieten weltweit wirtschaftliche und finanzielle
Probleme auslésen und zu operationellen Schwierigkeiten (einschlieflich Reisebeschrankungen) fiihren,
die die Fahigkeit von Morgan Stanley beeintréchtigen konnten, seine Geschéfte auf der ganzen Welt zu
flhren.

Als ein US-amerikanisches Unternehmen muss Morgan Stanley die wirtschaftlichen Sanktionen und
Embargoprogramme beachten, die vom Amt fur Kontrolle von Auslandsvermdgen des US-
Finanzministeriums (Office of Foreign Assets Control) und ahnlichen multinationalen Einrichtungen und
staatlichen Stellen weltweit gehandhabt werden, sowie die anwendbaren Antikorruptionsgesetze in den
Rechtsordnungen, in denen Morgan Stanley tétig ist, wie den US-amerikanischen Foreign Corrupt
Practices Act und den Bribery Act des Vereinigten Konigreiches. Aufgrund eines Verstol3es gegen eine
Sanktion, ein Embargoprogramm oder ein Antikorruptionsgesetz kénnten Morgan Stanley und einzelne
Mitarbeiter regulatorischen DurchsetzungsmaBnahmen sowie betrdchtlichen zivil- und strafrechtlichen
Sanktionen unterliegen.

Der voraussichtliche Austritt des Vereinigten Koénigreichs aus der EU konnte sich nachteilig auf
Morgan Stanley auswirken

Die kunftigen Beziehungen zwischen dem Vereinigten Konigreich und der EU sind schwer absehbar, und
diese Unsicherheit konnte kurz- und mittelfristig zu einer verstirkten Volatilitdt in den globalen
Finanzmarkten fuhren. Am 23. Juni 2016 stimmte die Wéhlerschaft des Vereinigten Kénigreichs fiir den
Austritt aus der EU. Am 29. Marz 2017 berief sich das Vereinigte Konigreich auf Artikel 50 des Vertrags
von Lissabon, woraus sich, vorbehaltlich einer Verlangerung (fur die die einstimmige Genehmigung der
EU-Mitgliedstaaten erforderlich wére), eine Zweijahresfrist ergibt, wahrend der erwartet wird, dass die
Regierung des Vereinigten Koénigreichs ihre Austrittsvereinbarung mit der EU verhandelt. Soweit sich
dieser Zeitplan nicht &ndert, wird das Vereinigte Konigreich voraussichtlich im Mérz 2019 aus der EU
ausscheiden. Die Bedingungen des vorgesehenen Austritts aus der EU und die Frage, welches der
verschiedenen alternativen Beziehungsmodelle das Vereinigte Konigreich mit der EU zu verhandeln
wiinscht, sind noch ungewiss. Die Regierung des Vereinigten Kdnigreichs hat jedoch bekanntgegeben,
dass das Vereinigte Konigreich sich aus dem Europdischen Binnenmarkt zuriickziehen wird und eine
stufenweise Umsetzung fir das neue Beziehungsmodell anstrebt, das die rechtlichen und regulatorischen
Rahmenbedingungen flr Finanzinstitute umfasst, die auf Finanzinstitute wie Morgan Stanley mit
erheblichen  Aktivititen in Europa Anwendung finden. Da fir etwaige Ubergangs- oder
Umsetzungszeitrdume und letztendliche Nachfolgevereinbarungen sowohl die Zustimmung des
Vereinigten Konigreichs als auch der EU erforderlich ist, besteht das Risiko, dass diese Vereinbarungen
nicht bis Mérz 2017 getroffen werden. Die potenziellen Auswirkungen des Austritts des Vereinigten
Konigreichs aus der EU und die moglichen Abschwachungsmainahmen kénnen, je nach Zeitpunkt des
Austritts und Natur der Ubergangs-, Umsetzungs- oder Nachfolgevereinbarungen, erheblich variieren.
Morgan Stanley leitet Schritte ein, um bei seinen Aktivitaten in Europa Anderungen vorzunehmen und
damit sicherzustellen, dass Morgan Stanley weiterhin  grenzlberschreitend Bank- und
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Investmentdienstleistungen in den EU-Mitgliedstaaten erbringen kann, ohne dass separate regulatorische
Genehmigungen in jedem Mitgliedstaat erforderlich sind. Diese Anderungen miissen von den jeweiligen
Regulierungsbehdrden genehmigt werden. Es ist daher derzeit noch unklar, wie die endgultige Struktur
der europdischen Aktivitdten von Morgan Stanley nach dem Brexit aussehen wird. Je nachdem, in
welchem Umfang Morgan Stanley verpflichtet sein wird, erhebliche Anderungen bei seinen europaischen
Aktivitdten vorzunehmen, die Uber die derzeit geplanten hinausgehen, konnten sich nachteilige
Auswirkungen auf die Ertragslage und Geschaftsaussichten von Morgan Stanley ergeben.

Risiken von Akquisitionen, Ver&ulierungen und Joint Ventures

Morgan Stanley kénnte auRerstande sein, den aus Akquisitionen, VerduRerungen, Joint Ventures,
Minderheitsbeteiligungen oder strategischen Allianzen erwarteten Wert in voller Héhe zu erzielen.

In Verbindung mit friheren oder kiinftigen Akquisitionen, Veraulerungen, Joint Ventures,
Minderheitsbeteiligungen oder strategischen Allianzen (einschlieBlich solcher mit der Mitsubishi UFJ
Financial Group, Inc.) ist Morgan Stanley zahlreichen Risiken und Unsicherheiten bei der
Zusammenlegung, Ubertragung, Abspaltung oder Integration der betreffenden Unternehmen und Systeme
ausgesetzt, einschlielich der Notwendigkeit zur Zusammenfiihrung oder Trennung von Buchhaltungs-
und Datenverarbeitungssystemen und Managementkontrollen sowie zur Integration der Beziehungen mit
Kunden, Handelskontrahenten und Geschéftspartnern. Bei Joint Ventures und Minderheitsheteiligungen
unterliegt Morgan Stanley zusétzlichen Risiken und Unsicherheiten, weil das Unternehmen von
Systemen, Kontrollen und Mitarbeitern, die sich seiner Kontrolle entziehen, abhéngig sein und in diesem
Zusammenhang Haftungen, Verlusten oder Reputationsschaden ausgesetzt sein kdnnte.

Dariiber hinaus konnten die sich aus dem jeweiligen Joint Venture ergebenden Vorteile durch Konflikte
oder Meinungsverschiedenheiten zwischen Morgan Stanley und einem seiner Joint Venture-Partner
beeintrachtigt werden.

Es kann nicht gewdhrleistet werden, dass eine der Akquisitionen oder VerduBerungen von Morgan
Stanley erfolgreich integriert oder aufgeteilt wird oder alle erwarteten Vorteile bringt. Wenn Morgan
Stanley nicht in der Lage ist, seine gegenwartigen und kiinftigen Akquisitionen oder Veréduf3erungen
erfolgreich zu integrieren oder aufzuteilen, besteht das Risiko, dass die Ertrags- und Finanzlage und
Cashflows erheblichen nachteiligen Einflussen unterliegen kdnnten.

Durch bestimmte Geschaftsinitiativen von Morgan Stanley, einschlielich Erweiterungen bestehender
Geschafte, konnte das Unternehmen direkt oder indirekt mit natirlichen und juristischen Personen in
Kontakt kommen, die nicht zu seinen traditionellen Kunden und Gegenparteien zahlen, so dass Morgan
Stanley mit neuen Anlageklassen und neuen Markten konfrontiert werden kdnnte. Durch diese
Geschaftstatigkeit ist Morgan Stanley neuen und verstérkten Risiken ausgesetzt sowie einer verstarkten
regulatorischen Uberpriifung dieser Aktivitaten, erhdhten kreditbezogenen, Lénder- und operationellen
Risiken sowie den Bedenken hinsichtlich der Reputation ausgesetzt, was die Art und Weise anbelangt, in
der diese Vermdgenswerte betrieben oder gehalten werden.

Zu weiteren Informationen bezuglich des regulatorischen Umfelds, in dem Morgan Stanley tatig ist, sieche
auch "Aufsicht und Regulierung" auf Seite 2 des Geschaftsberichts von Morgan Stanley auf Formular 10-
K fir das am 31. Dezember 2017 beendete Geschaftsjahr, der per Verweis auf Seite 21 dieses
Registrierungsdokuments einbezogen ist.

Spezifische Risikofaktoren, die MSBV, MSFL und MSI plc betreffen

Alle wesentlichen Vermdgenswerte von MSBV bestehen aus Verbindlichkeiten eines Unternehmens
bzw. mehrerer Unternehmen der Morgan Stanley Gruppe, und die F&higkeit von MSBV, ihren
Verpflichtungen nachzukommen, hangt davon ab, ob diese Unternehmen ihre Verbindlichkeiten
gegentiber MSBYV erfillen.

Alle wesentlichen Vermdgenswerte von MSBV bestehen aus Verbindlichkeiten eines Unternehmens bzw.
mehrerer Unternehmen der Morgan Stanley Gruppe (oder aus von ihnen begebenen Wertpapieren). Falls
bei einem dieser Unternehmen der Morgan Stanley Gruppe Verluste aus seinen Aktivitaten entstehen
(unabhéngig davon, ob diese Aktivitdten mit MSBV in Verbindung stehen oder nicht), kénnte die
Féhigkeit dieses Unternehmens, seinen Verpflichtungen gegeniuber MSBV nachzukommen, beeintrachtigt
werden und damit die Inhaber von Wertpapieren, die von MSBV begeben wurden, einem Verlustrisiko

-16 -



aussetzen. Sollten diese Umstande eintreten, waren die Zahlungsverpflichtungen von MSBV nach
MaRgabe der Bedingungen der Wertpapiere durch Morgan Stanley garantiert.

Risiken in Verbindung mit Insolvenzverfahren in den Niederlanden.

Die Giiltigkeit oder Durchsetzbarkeit von Dokumenten oder darin enthaltenen oder vorgesehenen
Rechtshandlungen (rechtshandeling) in Verbindung mit von MSBV begebenen Wertpapieren stehen
unter dem Schutz, der nach niederlandischem Recht Glaubigern eingeraumt wird, deren Interessen gemaf
den Vorschriften des niederlandischen Rechts beziiglich (x) unrechtmaRiger Handlungen (onrechtmatige
daden) auf Grundlage von Paragraph 6:162 ff. des Birgerlichen Gesetzbuchs der Niederlande (Burgerlijk
Wetboek) und (y) glaubigerschédigender Vermdgensiibertragung oder Gewéhrung von Vorzigen (actio
pauliana) im Sinne von Paragraph 3:45 des Birgerlichen Gesetzbuchs der Niederlande (Burgerlijk
Wetboek) beeintréchtigt wurden, und unterliegen den diesbeziiglichen Beschrankungen. Dariber hinaus
wirden im Falle der Erdffnung eines Insolvenzverfahrens in den Niederlanden Uber MSBV die
niederldndischen Gesetze (ber Insolvenzverfahren, insbesondere Paragraph 42 ff. des Niederl&ndischen
Konkursgesetzes (Faillissementswet) zur glaubigerschadigenden Vermdgensibertragung oder Gewahrung
von Vorziigen (actio pauliana), Anwendung finden.

Als eine Finanztochtergesellschaft hat MSFL keinen eigenstdndigen Geschéftsbetrieb und wird
voraussichtlich keine eigenen Vermdgenswerte halten.

Die Hauptrisiken in Verbindung mit Morgan Stanley sind auch die Hauptrisiken in Verbindung mit
MSFL, ob als Einzelunternehmen oder als Teil der Morgan Stanley Gruppe.

MSFL hat neben der Ausgabe und Verwaltung ihrer Wertpapiere keinen eigenstdndigen Geschéftsbetrieb,
und voraussichtlich werden ihr keine eigenen Vermdgenswerte fur Ausschittungen an die Inhaber der
MSFL-Wertpapiere zur Verflgung stehen, wenn sie im Falle eines Konkurs-, Abwicklungs- oder
ahnlichen Verfahrens Anspriiche in Verbindung mit den Wertpapieren erheben. Dementsprechend werden
die an diese Inhaber zuriickgewéhrten Betrdge auf die Betrdge begrenzt sein, die im Rahmen der
entsprechenden Garantie von Morgan Stanley zur Verfligung stehen, und diese Garantie steht mit allen
anderen gegenwartig und kinftig ausstehenden, unbesicherten und nicht-nachrangigen Verbindlichkeiten
von Morgan Stanley im gleichen Rang, im Insolvenzfall jedoch nur, soweit dies nach den die
Glaubigerrechte betreffenden Gesetzen zuléssig ist. Die Inhaber kénnen im Rahmen der Garantie nur in
einem einzelnen Fall einen Rickgriffsanspruch gegen Morgan Stanley und seine Vermdgenswerte geltend
machen. Daher sollten die Inhaber der von MSFL begebenen Wertpapiere davon ausgehen, dass sie in
einem solchen Verfahren keinen Vorrang gegeniiber den Anspriichen anderer unbesicherter und nicht-
nachrangiger Glaubiger von Morgan Stanley, einschlieflich der Inhaber der von Morgan Stanley
begebenen Wertpapiere, haben wirden.

Es bestehen erhebliche Wechselbeziehungen zwischen MSI plc und anderen Unternehmen der
Morgan Stanley Gruppe.

Morgan Stanley ist die Holdinggesellschaft eines weltweiten Finanzdienstleistungskonzerns. MSI plc ist
eine der wesentlichen operativen Gesellschaften der Morgan Stanley Gruppe. MSI plc selbst bietet eine
breite Palette von Finanz- und Wertpapierdienstleistungen an. Es bestehen erhebliche
Wechselbeziehungen zwischen MSI plc und Morgan Stanley sowie anderen Unternehmen der Morgan
Stanley Gruppe, einschlieBlich der Bereitstellung von Finanzierungen, Kapital, Dienstleistungen und
logistischer Unterstutzung fiir oder durch MSI plc, sowie einheitliche oder gemeinsam genutzte
geschaftliche oder betriebliche Plattformen oder Systeme, einschlielich der Mitarbeiter. Als Folge dieser
Wechselbeziehungen und der Mitwirkung von MSI plc sowie anderer Unternehmen der Morgan Stanley
Gruppe im globalen Finanzdienstleistungssektor kdnnten Faktoren, die sich auf die Geschéafte und Lage
von Morgan Stanley oder anderer Unternehmen der Morgan Stanley Gruppe auswirken, auch die
Geschéfte und Lage von MSI plc beeinflussen. Solche Auswirkungen kénnten direkter Art sein, z.B.
wenn wirtschaftliche oder marktbezogene Faktoren direkt die Méarkte beeinflussen, in denen MSI plc und
andere Unternehmen der Morgan Stanley Gruppe tatig sind, oder indirekt, wenn z.B. ein anderer Faktor
die Fahigkeit anderer Unternehmen der Morgan Stanley Gruppe beeinflusst, Dienstleistungen oder
Finanzierungen oder Kapital fir MSI plc zur Verfligung zu stellen, oder direkt oder indirekt Auftrage an
MSI plc zu erteilen. In dhnlicher Weise konnen alle Entwicklungen, die sich auf die Reputation oder das
Standing von Morgan Stanley oder von anderen Unternehmen der Morgan Stanley Gruppe auswirken,
einen indirekten Einfluss auf MSI plc haben. Diese Wechselbeziehungen sollten daher bei jeder
Einschatzung von MSI plc berticksichtigt werden.
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Keine Garantie.

Von MSI plc begebene Wertpapiere stehen nicht unter Garantie von Morgan Stanley. Obwohl Morgan
Stanley MSI plc in der Vergangenheit finanzielle Unterstitzung in Form von Kapitalzufiihrungen und
Fremdfinanzierungen zur Verfiigung gestellt hat, besteht keine Gewéhr, dass dies auch in Zukunft der
Fall sein wird.

Risiken sind fester Bestandteil der Geschaftsaktivitdten sowohl von Morgan Stanley als auch der MSI plc
Gruppe (wie nachstehend definiert) und werden von der MSI plc Gruppe innerhalb der erweiterten
Morgan Stanley Gruppe gesteuert. Die Morgan Stanley Gruppe bemiht sich darum, jede der
verschiedenen Risikoarten in Verbindung mit ihren Aktivitaten auf globaler Basis und entsprechend den
festgelegten Strategien und Verfahren sowie unter Bericksichtigung der einzelnen Kdorperschaften