EXECUTION VERSION

PRIIPs / PROHIBITION OF SALES TO U.K. RETAIL INVESTORS:

THE SECURITIES ARE NOT INTENDED TO BE OFFERED, SOLD OR OTHERWISE MADE AVAIL-
ABLE TO AND SHOULD NOT BE OFFERED, SOLD OR OTHERWISE MADE AVAILABLE TO ANY
RETAIL INVESTOR IN THE UNITED KINGDOM ("U.K."). FOR THESE PURPOSES, A RETAIL IN-
VESTOR MEANS A PERSON WHO IS ONE (OR MORE) OF:

(A) A RETAIL CLIENT, AS DEFINED IN POINT (8) OF ARTICLE 2 OF REGULATION (EU) NO
2017/565 AS IT FORMS PART OF DOMESTIC LAW BY VIRTUE OF THE EUROPEAN UN-
ION (WITHDRAWAL) ACT 2018 ("EUWA"); OR

(B) A CUSTOMER WITHIN THE MEANING OF THE PROVISIONS OF THE FINANCIAL SER-
VICES AND MARKETS ACT 2000 ("FSMA™) AND ANY RULES OR REGULATIONS MADE
UNDER THE FSMA TO IMPLEMENT DIRECTIVE (EU) 2016/97, WHERE THAT CUSTOMER
WOULD NOT QUALIFY AS A PROFESSIONAL CLIENT, AS DEFINED IN POINT (8) OF
ARTICLE 2(1) OF REGULATION (EU) NO 600/2014 AS IT FORMS PART OF DOMESTIC
LAW BY VIRTUE OF THE EUWA; OR

(C) NOT A QUALIFIED INVESTOR AS DEFINED IN ARTICLE 2 OF REGULATION (EU)
2017/1129 AS IT FORMS PART OF DOMESTIC LAW BY VIRTUE OF THE EUWA.

CONSEQUENTLY, NO KEY INFORMATION DOCUMENT REQUIRED BY REGULATION (EU) NO
1286/2014 AS IT FORMS PART OF DOMESTIC LAW BY VIRTUE OF THE EUWA (THE "U.K. PRIIPS
REGULATION") FOR OFFERING OR SELLING THE SECURITIES OR OTHERWISE MAKING THEM
AVAILABLE TO RETAIL INVESTORS IN THE U.K. HAS BEEN OR WILL BE PREPARED AND
THEREFORE OFFERING OR SELLING THE SECURITIES OR OTHERWISE MAKING THEM AVAIL-
ABLE TO ANY RETAIL INVESTOR IN THE U.K. MAY BE UNLAWFUL UNDER THE U.K. PRIIPS
REGULATION.

PRIIPs / VERBOT DES VERKAUFS AN GB PRIVATANLEGER:

DIESE WERTPAPIERE SIND NICHT ZUM ANGEBOT, VERKAUF ODER ZUR SONSTIGEN
ZURVERFUGUNGSTELLUNG AN PRIVATANLEGER IM VEREINIGTEN KONIGREICH ("GB")
BESTIMMT UND SOLLEN DIESEN NICHT ANGEBOTEN, VERKAUFT ODER AUF SONSTIGE ART
UND WEISE ZUR VERFUGUNG GESTELLT WERDEN. FUR DIESE ZWECKE BEZEICHNET EIN
PRIVATANLEGER EINE PERSON, AUF DIE EINES (ODER MEHRERE) DER NACHSTEHENDEN
KRITERIEN ZUTRIFFT:

(A) EIN KLEINANLEGER IM SINNE VON ARTIKEL 2 NUMMER 8 VON VERORDNUNG (EU)
NR. 2017/565 IN DER GESTALT, IN DER DIESE BESTANDTEIL NATIONALEN RECHTS
AUF DER GRUNDLAGE DES EUROPEAN UNION (WITHDRAWAL) ACT 2018 ("EUWA")
IST; ODER

(B) EIN KUNDE IM SINNE DER BESTIMMUNGEN DES FINANCIAL SERVICES AND MARKETS
ACT 2000 ("FSMA") UND ALLER REGELN UND VERORDNUNGEN GEMASS FSMA ZUR
UMSETZUNG DER RICHTLINIE (EU) 2016/97, DER NICHT ALS PROFESSIONELLER
KUNDE IM SINNE VON ARTIKEL 2 ABSATZ 1 NUMMER 8 DER VERORDNUNG (EU) NR.
600/2014 IN DER GESTALT, IN DER DIESE BESTANDTEIL NATIONALEN RECHTS AUF
DER GRUNDLAGE DES EUWA IST, EINZUSTUFEN IST; ODER

(C) EIN ANLEGER, DER KEIN QUALIFIZIERTER ANLEGER IST IM SINNE DES ARTIKELS 2
DER VERORDNUNG (EU) NR. 2017/1129 IN DER GESTALT, IN DER DIESE BESTANDTEIL
NATIONALEN RECHTS AUF DER GRUNDLAGE DES EUWA IST.

FOLGLICH WURDE UND WIRD KEIN BASISINFORMATIONSDOKUMENT, WIE NACH
VERORDNUNG (EU) NR. 1286/2014 IN DER GESTALT, IN DER DIESE BESTANDTEIL
NATIONALEN RECHTS AUF DER GRUNDLAGE DES EUWA IST, (DIE "GB PRIIPS-
VERORDNUNG") FUR ANGEBOTE, ODER VERKAUF ODER DIE SONSTIGE
ZURVERFUGUNGSTELLUNG DER WERTPAPIERE AN PRIVATINVESTOREN IN GB
ERFORDERLICH, ERSTELLT UND DEMENTSPRECHEND KONNTE EIN ANGEBOT, DER
VERKAUF ODER DIE SONSTIGE ZURVERFUGUNGSTELLUNG DER WERTPAPIERE AN
PRIVATINVESTOREN IN GB NACH DER GB PRIIPS-VERORDNUNG UNZULASSIG SEIN.



PROHIBITION OF OFFER TO PRIVATE CLIENTS IN SWITZERLAND

THE SECURITIES ARE NOT INTENDED TO BE OFFERED TO PRIVATE CLIENTS WITHIN THE
MEANING OF THE SWISS FEDERAL FINANCIAL SERVICES ACT ("FINSA") IN SWITZERLAND.
FOR THESE PURPOSES, A PRIVATE CLIENT MEANS A PERSON WHO IS NOT ONE (OR MORE)
OF THE FOLLOWING: (I) A PROFESSIONAL CLIENT AS DEFINED IN ARTICLE 4(3) FINSA (NOT
HAVING OPTED-IN ON THE BASIS OF ARTICLE 5(5) FINSA) OR ARTICLE 5(1) FINSA; OR (ll) AN
INSTITUTIONAL CLIENT AS DEFINED IN ARTICLE 4(4) FINSA; OR (lll) A PRIVATE CLIENT WITH
AN ASSET MANAGEMENT AGREEMENT ACCORD-ING TO ARTICLE 58(2) FINSA.

VERBOT DES ANGEBOTS AN PRIVATKUNDEN IN DER SCHWEIZ

DIE WERTPAPIERE SIND NICHT DAZU BESTIMMT, PRIVATKUNDEN IM SINNE DES
SCHWEIZERISCHEN BUNDESGESETZES UBER DIE FINANZDIENSTLEISTUNGEN ("FIDLEG") IN
DER SCHWEIZ ANGEBOTEN ZU WERDEN. FUR DIESE ZWECKE IST EIN PRIVATKUNDE EINE
PERSON, DIE NICHT EINE (ODER MEHRERE) DER FOLGENDEN PERSONEN IST: (I) EIN
PROFESSIONELLER KUNDE IM SINNE VON ARTIKEL 4 ABSATZ 3 FIDLEG (DER NICHT AUF
DER GRUNDLAGE VON ARTIKEL 5 ABSATZ 5 FIDLEG OPTIERT HAT) ODER ARTIKEL 5
ABSATZ 1 FIDLEG; ODER (ll) EIN INSTITUTIONELLER KUNDE IM SINNE VON ARTIKEL 4
ABSATZ 4 FIDLEG; ODER (1) EIN PRIVATKUNDE mIT EINEM
VERMOGENSVERWALTUNGSVERTRAG GEMASS ARTIKEL 58 ABSATZ 2 FIDLEG.



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

regarding the German Programme for Medium Term Securities of

Morgan Stanley B.V.
(Legal Entity Identifier (LEI): KG1FTTDCK4KNVM30OHB52)
(incorporated with limited liability in the Netherlands)
as issuer

and
Morgan Stanley
(Legal Entity Identifier (LEI): IGJSJL3JD5P30I16NJZ34)
(incorporated under the laws of the State of Delaware in the United States of America)
as guarantor

Morgan Stanley

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

fiir das German Programme for Medium Term Securities der

Morgan Stanley B.V.
(Rechtstrdgerkennung (Legal Entity Identifier (LEl)): KG1FTTDCK4KNVM30OHB52)
(eingetragen mit beschréankter Haftung in den Niederlanden)
als Emittentin

und
Morgan Stanley
(Rechtstrdgerkennung (Legal Entity Identifier (LEl)): IGJSJL3JD5P30I6NJZ34)
(gegriindet nach dem Recht des Staates Delaware in den Vereinigten Staaten von Amerika)
als Garantin

Issue of up to 5,000 Phoenix Autocall Certificates on Advanced Micro Devices, Inc., ASML Hold-
ing N.V. and Broadcom Inc., ISIN DEO0OOMSO0H224 (Series: G993) (the "Securities") by Morgan
Stanley B.V. (the "Issuer") guaranteed by Morgan Stanley (the "Guarantor")

Emission von bis zu 5.000 Phoenix Autocall Zertifikaten auf Advanced Micro Devices, Inc., ASML
Holding N.V. und Broadcom Inc., ISIN DEOOOMS0H224 (Serie: G993) (die "Wertpapiere") begeben
von Morgan Stanley B.V. (die "Emittentin”) und garantiert durch Morgan Stanley (die "Garantin")

These final terms dated 19 February 2026 (the "Final Terms") have been prepared for the purpose of
Article 8(4) of Regulation (EU) 2017/1129. Full information on the Issuer and the Guarantor and the
offer of the Securities is only available on the basis of the combination of the Final Terms when read
together with the base prospectus for equity linked and bond linked securities dated 4 July 2025, in-
cluding any supplements thereto (the "Base Prospectus"). The Base Prospectus, the supplement
dated 21 August 2025, the supplement dated 3 October 2025, the supplement dated 27 October 2025,
the supplement dated 20 November 2025 and the supplement dated 30 January 2026 have been or
will be, as the case may be, published on the website of the Luxembourg Stock Exchange
(www.luxse.com). In case of an issue of Securities which are (i) listed on the regulated market of a stock
exchange; and/or (ii) publicly offered, the Final Terms relating to such Securities will be published on
the website of the Issuer (www.sp.morganstanley.com). A summary of the individual issue of the Secu-
rities is annexed to these Final Terms.

Diese endgtiltigen Bedingungen vom 19. Februar 2026 (die "Endgiiltigen Bedingungen") wurden fiir
die Zwecke des Artikels 8 Absatz 4 der Verordnung (EU) 2017/1129 abgefasst. Vollstdndige
Informationen Uiber die Emittentin, die Garantin und das Angebot der Wertpapiere sind ausschliel3lich
auf der Grundlage dieser Endgliltigen Bedingungen im Zusammenlesen mit dem Basisprospekt fiir


http://www.luxse.com/

aktienbezogene und anleihebezogene Wertpapiere vom 4. Juli 2025 und etwaiger Nachtrdge dazu (der
"Basisprospekt”) erhéltlich. Der Basisprospekt, der Nachtrag vom 21. August 2025, der Nachtrag vom
3. Oktober 2025, der Nachtrag vom 27. Oktober 2025, der Nachtrag vom 20. November 2025 und der
Nachtrag vom 30. Januar 2026 wurden bzw. werden auf der Webseite der Luxemburger Bérse
(www.luxse.com) verdffentlicht. Soweit Wertpapiere (i) an einem regulierten Markt einer
Wertpapierbérse zugelassen werden und/oder (ii) 6ffentlich angeboten werden, werden die Endgliltigen
Bedingungen  beziiglich  dieser = Wertpapiere  auf der  Webseite  der  Emittentin
(www.sp.morganstanley.com) veréffentlicht. Eine Zusammenfassung der einzelnen Emission der
Wertpapiere ist diesen Endgliltigen Bedingungen angefiigt.

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

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


http://www.luxse.com/

PART L.
TEIL 1.

(i) Issue Price:

Emissionspreis:

(ii) Issue Date:
Begebungstag:

(i) Listing and Trading:

Bérsenzulassung und Bérsenhandel.

(i) Trade Date:
Handelstag:

(iii) First Trading Date:
Erster Handelstag:

(iv) Last Trading Date:
Letzter Handelstag:
(v) Additional existing listings:
Weitere bestehende Bbrsenzulassungen:

Reasons for the offer and use of proceeds:

Griinde fir das Angebot und Verwendung
der Ertrage:

Estimated total expenses of the issue

Geschétze Gesamtkosten der Emission

EUR 1,000 (unit style quotation) per Secu-
rity

EUR 1.000 (Stiicknotiz) pro Wertpapier
20 February 2026 (the "Issue Date")

20. Februar 2026 (der "Begebungstag”)

Application is intended to be made for admis-
sion to trading of the Securities as of the Is-
sue Date on the multilateral trading facility
EuroTLX organised and managed by Borsa
ltaliana S.p.A. (formerly managed by
EuroTLX SIM S.p.A. merged with and into
Borsa ltaliana S.p.A.)

Es st beabsichtigt, einen Antrag auf
Einbeziehung der Wertpapiere zum Handel
ab dem Begebungstag an der multilateralen
Handelsplattform EuroTLX, beantragt,
welche von Borsa ltaliana S.p.A. (vormals
von EuroTLX SIM S.p.A., welche mit und auf
Borsa ltaliana S.p.A. verschmolzen wurde)
organisiert und verwaltet wird, zu stellen.

11 February 2026
11. Februar 2026

20 February 2026
20. Februar 2026

Unless previously redeemed on or around 19
February 2031

Soweit nicht zuvor zurlickgezahlt am oder
um den 19. Februar 2031

None
Keine

The reason for the offer of any Security is
making profit. The net proceeds of the issue
of Securities will be applied by the Issuer to
meet part of its general financing require-
ments.

Der Grund fiir das Angebot eines
Wertpapiers ist die Gewinnerzielung. Die
Nettoerlése der Begebung der Wertpapiere

werden von der Emittentin fir ihre
allgemeinen Finanzierungszwecke
verwendet.

Approximately EUR 2,000
Ca. EUR 2.000



Interests of natural and legal persons in-
volved in the issue/offer:

Interessen natlirlicher und juristischer
Personen, die an der Emission/dem
Angebot beteiligt sind:

Post-Issuance Information:

Informationen nach erfolgter Emission:

Rating of the Securities:
Rating der Wertpapiere:

Potential conflicts of interest may arise - in
respect of the offer of any Security - on the
Determination Agent and the Guarantor due
to the fact that both belong to the same Mor-
gan Stanley group.

Furthermore, the Issuer and the Guarantor or
their respective affiliates may, in the course
of their ordinary business, (i) participate in
transactions related to the underlying
Shares, (ii) issue or buy derivative instru-
ments relating to the same, (iii) publish re-
search reports on the underlying Shares or
(iv) receive non-public information relating to
the same with no duty to disclose this infor-
mation to the Holders. Such transactions
may not serve to benefit the Holders and may
have a positive or negative effect on the
value of the underlying Shares and conse-
quently on the value of the Securities.

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

Ferner kbénnen die Emittentin und die
Garantin oder ihre jeweiligen verbundenen
Unternehmen im Rahmen der Auslibung
ihrer  (blichen Tétigkeiten (i)  an
Transaktionen beteiligt sein, die die
zugrunde liegenden Aktien betreffen, (ii) auf
diese bezogene derivative Instrumente
begeben  oder  kaufen, (iii) Analysen
beziiglich der zugrunde liegenden Aktien
veréffentlichen oder (iv) nicht &ffentliche
Information in Bezug auf diese erhalten,
ohne dabei verpflichtet zu sein, diese
Informationen den Gldubigern gegeniiber
mitzuteilen. Es kann sein, dass solche
Transaktionen nicht zum Vorteil der
Glaubiger sind und dass sie einen positiven
oder negativen Einfluss auf den Wert der
zugrunde liegenden Aktien und damit auf
den Wert der Wertpapiere haben.

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

Die Emittentin hat nicht vor, Informationen
nach erfolgter Emission zu veréffentlichen,
soweit sie hierzu nicht gesetzlich verpflichtet
ist.

None
Keines



8.

Non-exempt Offer:

Prospektpflichtiges Angebot:

Conditions to which the offer is subject:

Angebotskonditionen:

Subscription period:
Zeitraum flir die Zeichnung:

Consent to use the Base Prospectus:

General consent to the use of the Base
Prospectus:

The Issuer consents to the use of the
Base Prospectus by the following finan-
cial intermediaries (individual consent):

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

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

An offer of Securities may be made other
than pursuant to the exemptions set out in Ar-
ticle 1(4) of the Prospectus Regulation in ltaly
(the "Public Offer Jurisdiction") from and
including 19 February 2026 to and including
1.00 p.m. (Central European Time) on 20
February 2026 (the "Offer Period").

Ein  Angebot kann auBerhalb  des
Ausnahmebereichs gemal3 Artikel 1(4) der
Prospektverordnung  in Italien (der
"Offentliche Angebotsstaat”’) vom 19.
Februar 2026 (einschlieBlich) bis 13:00 Uhr
(mitteleuropéische Zeit) am 20. Februar
2026 (einschlielllich) (die "Angebotsfrist”)
durchgefiihrt werden.

The Issuer will have the sole right to accept
offers to purchase the Securities and may re-
ject any offer in whole or in part. The Issuer
may, in its discretion, early terminate, cancel
or extend the offer. If the offer is cancelled by
the Issuer, any order received within the Of-
fer Period will be deemed to be rejected. Of-
fers of the Securities are also conditional
upon their issue.

Die Emittentin hat das alleinige Recht,
Angebote zum Kauf der Wertpapiere
anzunehmen und kann jedes Angebot ganz
oder teilweise ablehnen. Die Emittentin kann
das Angebot vorzeitig beenden, stornieren
oder verldngern. Sofern das Angebot von der
Emittentin storniert wurde, ist jede Anfrage,
die innerhalb der Angebotsfrist empfangen
wurde als abgelehnt anzusehen. Das
Angebot ist zudem bedingt auf die Emission
der Wertpapiere.

Not Applicable.
Nicht Anwendbar.

No.

Daxton Capital Limited, with registered office
at 71-75 Shelton Street Covent Garden, Lon-
don, WC2H 9JQ, United Kingdom.

The Public Offer Jurisdiction.

Not Applicable.



10.

11.

The subsequent resale or final placement
of Securities by financial intermediaries
can be made:

Einwilligung zur
Basisprospekts:

Verwendung des

Allgemeine Zustimmung zur Verwendung
des Basisprospekts:

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

Finanzintermediar(e) (individuelle
Zustimmung) zu:

Individuelle Zustimmung zu der spéteren
WeiterverdulBerung und der endgliltigen
Platzierung der Wertpapiere durch die
Finanzintermedidre wird gewéhrt in
Bezug auf:

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

Die spétere WeiterverdulBerung und
endgliltigen Platzierung der Wertpapiere
durch Finanzintermedidre kann erfolgen:

(i) Commissions and Fees:

Provisionen und Geblihren:

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

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

Categories of potential investors:
Kategorien potenzieller Investoren:
Prohibition of Sales to EEA Retail Investors:

Verbot des Verkaufs an EWR Retail
Investoren:

Prohibition of Sales to UK Retail Investors:

Verbot des Verkaufs an UK Retail
Investoren:

During the Offer Period (see "Non-exempt
Offer" above).

Nein.

Daxton Capital Limited, mit eingetragenem
Sitz in 71-75 Shelton Street Covent Garden,
London, WC2H 9JQ, Vereinigtes Kénigreich.

Der Offentliche Angebotsstaat

Nicht Anwendbar.

Wéhrend der  Angebotsfrist
"Prospektpflichtiges Angebot" oben)

(siehe

A maximum of EUR 90.00 (equal to a client
reoffer of up to EUR 910.00 of the Specified
Denomination).

Maximal EUR 90,00 (entsprechend einem
Kunden Re-offer von bis zu EUR 910,00 der
Festgelegten Stiickelung).

None.

Keine.

Retail investors and professional investors
Privatinvestoren und Professionelle
Investoren

Not Applicable
Nicht Anwendbar

Applicable

Anwendbar



12.

13.
14.

15.

16.

17.

18.

19.

Prohibition of Offer to Private Clients in
Switzerland:

Verbot des Angebots an Privatkunden in der
Schweiz:

Prohibition of Sales to Retail Investors in
Belgium:

Verbot des Verkaufs an Privatkunden
Belgien:

Information with regard to the manner, place
and date of the publication of the results of
the offer:

Informationen zu der Art und Weise, des Orts
und des Termins, der Veréffentlichung der
Ergebnisse des Angebots:

ISIN:

Common Code:

German Securities Code (WKN):

Valor:
Valoren:
An indication where information about the

past and the future performance of the
Shares and their volatility can be obtained:

Hinweis darauf, wo Angaben l(liber die
vergangene und kinftige Wertentwicklung
der Aktien und deren Volatilitédt eingeholt
werden kbénnen:

Details of benchmark administrator:
Details zu Benchmark Administrator:

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

Mégliche Anwendbarkeit von Section 871(m)
des US-Steuergesetzes:

Applicable

Anwendbar

Applicable

Anwendbar

Not Applicable

Nicht Anwendbar

DEOOOMS0H224

Not Applicable
Nicht Anwendbar
MSO0H22

Not Applicable
Nicht Anwendbar

As specified in the table below in §4a of the
Terms and Conditions within the definition of
"Share" under "Bloomberg/Reuters".

Wie in der untenstehenden Tabelle in §4a
der Emissionsbedingungen innerhalb der
Definition von "Aktie" unter
"Bloomberg/Reuters" spezifiziert.

Not Applicable
Nicht Anwendbar

The Issuer has determined that the Securi-
ties should not be subject to withholding un-
der Section 871(m) of the U.S. Tax Code. A
detailed description in this relation can be
found in the Base Prospectus in the Section
"Disclaimer — Possible Application of Section
871(m) of the U.S. Tax Code".

Nach Festlegung der Emittentin sollten die
Wertpapiere nicht dem Steuereinbehalt
gemdl  Section 871(m) des US-
Steuergesetzes unterliegen. Eine
ausfiihrliche Darstellung dieser Thematik ist
im Basisprospekt im Abschnitt "Disclaimer —
Mégliche Anwendbarkeit von Section 871(m)
des US-Steuergesetzes" enthalten.



PART Il
TEIL II.

Terms and Conditions
Emissionsbedingungen

§1

(Currency. Denomination. Form. Clearing Sys-

(1)

()

@)

tem)

Currency. Denomination. Form. This Series
of certificates (the "Securities") of Morgan
Stanley B.V. (the "Issuer") is issued in an
aggregate number of up to 5,000 (in words:
five thousand) in euro (the "Currency" or
"EUR") on 20 February 2026 (the "Issue
Date") and is divided in denominations of
EUR 1,000 (the "Specified Denomina-
tion"). In accordance with these Terms and
Conditions, Holders have the right to de-
mand from the Issuer payment of the Equity
Linked Redemption Amount (as defined in
§4a). The aforementioned right of the
Holder will be deemed to be automatically
exercised at maturity without the require-
ment of an exercise notice if the Securities
are in the money at such date.

Global Note. The Securities are represented
by a global note (the "Global Note") without
coupons which shall be signed manually or
by facsimile by one or more authorised sig-
natory/ies of the Issuer. The holders of the
Securities (each a "Holder" and, together,
the "Holders") will not have the right to de-
mand or to receive definitive securities un-
der any circumstances.

Clearing System. Each Global Note will be
kept in custody by or on behalf of the Clear-
ing System until all obligations of the Issuer
under the Securities have been satisfied.
"Clearing System" means the following:
Clearstream Europe AG ("CEU") or any suc-
cessor in this capacity. The Holders have
claims to co-ownership shares (Miteigen-
tumsanteile) of the respective Global Note
which may be transferred in accordance
with the rules and regulations of the respec-
tive Clearing System.

10

(1)

()

@)

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

Wéhrung. Stiickelung. Form. Diese Serie
von Zertifikaten (die "Wertpapiere") der
Morgan Stanley B.V. (die "Emittentin")
wird in Euro (die "Wahrung" oder "EUR")
in der Gesamtanzahl von bis zu 5.000
Wertpapieren (in Worten: fiinftausend)
am 20. Februar 2026 (der
"Begebungstag") begeben und st
eingeteilt in Stickelungen von EUR 1.000
(die "Festgelegte Stiickelung"). Die
Glaubiger sind nach Malgabe dieser
Emissionsbedingungen berechtigt, von
der Emittentin die Zahlung des
Aktienbezogenen Riickzahlungsbetrags
(wie in §4a definiert) zu verlangen. Das
vorgenannte Recht des Glaubigers gilt
bei Falligkeit als automatisch ausgelbt,
ohne dass es hierfir einer
Kindigungserklarung bedarf, sofern die
Wertpapiere an diesem Tag 'in the
money' sind.

Globalurkunde. Die Wertpapiere sind
durch eine Globalurkunde
(die "Globalurkunde") ohne Zinsscheine
verbrieft, welche die eigenhandige/n oder
faksimilierte/n Unterschrift/en eines oder

mehrerer ordnungsgemaln
bevollmachtigten/er  Vertreter/s  der
Emittentin tragt. Glaubiger der

Wertpapiere (jeweils ein "Glaubiger" und
zusammen die "Glaubiger") haben unter
keinen Umstanden das Recht, effektive
Wertpapiere zu verlangen oder zu
erhalten.

Clearing System. Jede Globalurkunde
wird so lange von einem oder im Namen
eines Clearing Systems verwahrt werden,
bis samtliche Verbindlichkeiten der
Emittentin aus den Wertpapieren erfiillt
sind. "Clearing System" bedeutet
folgendes: Clearstream Europe AG
("CEU") oder jeder Rechtsnachfolger.
Den Glaubigern stehen
Miteigentumsanteile an der jeweiligen
Globalurkunde zu, die gemall den
Regelungen und Bestimmungen des



(1)

()

(a)

§2

(Status. Guarantee)

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

Guarantee. Morgan Stanley (the "Guaran-
tor") has given its unconditional and irrevoca-
ble guarantee (the "Guarantee") for the due
payment of principal of, and interest on, and
any other amounts expressed to be payable
under the Securities. Under the Guarantee,
upon non-payment by the Issuer, each
Holder may require performance of the Guar-
antee directly from the Guarantor and enforce
the Guarantee directly against the Guarantor.
The Guarantee constitutes a direct, uncondi-
tional and unsecured obligation of the Guar-
antor and ranks without preference among
themselves and pari passu with all other out-
standing unsecured and unsubordinated ob-
ligations of the Guarantor, present and future,
but, in the event of insolvency, only to the ex-
tent permitted by laws affecting creditors'
rights. Copies of the Guarantee may be ob-
tained free of charge at the office of the Fiscal
Agent set forth in §9.

§3

(Interest)
Interest Payment Dates.

Subject to the following provisions of sub-
section (2), the Securities shall bear interest
on their Specified Denomination at the Rate
of Interest (as defined below) from, and in-
cluding the Initial Equity Valuation Date (the
"Interest Commencement Date") to, but
excluding, the first Interest Determination
Date (as defined below) (the "First Interest
Period"), from, and including, the first Inter-
est Determination Date to, but excluding,
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jeweiligen Clearing Systems Ubertragen
werden kénnen.

()

(1)

§2
(Status. Garantie)

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

die den Verpflichtungen Vorrang
einrdumen.
Garantie. Morgan Stanley

(die "Garantin") hat eine unbedingte
und unwiderrufliche Garantie
(die "Garantie") fur die
vertragsgemalie Zahlung von Kapital
und Zinsen sowie sonstiger auf die

Wertpapiere zahlbarer Betrage
Ubernommen. Aufgrund der Garantie
kann jeder Glaubiger nach der

Nichtzahlung durch die Emittentin die
Erflllung der Garantie direkt von der
Garantin verlangen und die Garantie
direkt gegen die Garantin durchsetzen.
Die Garantie begriindet unmittelbare,
unbedingte und nicht-besicherte
Verbindlichkeiten der Garantin, die
untereinander und mit allen anderen
ausstehenden nicht-besicherten und
nicht-nachrangigen gegenwartigen und
zuklUnftigen  Verbindlichkeiten  der
Garantin gleichrangig sind, jedoch im
Falle der Insolvenz nur in dem Umfang
wie nach Glaubigerschutzgesetzen
gestattet. Kopien der Garantie sind
kostenlos bei der in §9 bezeichneten
Geschéftsstelle der Hauptzahlstelle
erhaltlich.

§3

(Zinsen)
Zinszahlungstage.

Vorbehaltlich der  nachfolgenden
Vorschriften in Abschnitt (2), werden die
Wertpapiere  bezogen auf ihre
Festgelegte Stlckelung vom
Anfanglichen Aktien-Bewertungstag
(der "Verzinsungsbeginn")
(einschlieBlich)  bis zum  ersten
Zinsfeststellungstag (wie nachstehend
definiert) (ausschlieRlich) (die "Erste
Zinsperiode"), vom ersten



the second Interest Determination Date (as
defined below) (the "Second Interest Pe-
riod"), from, and including, the second In-
terest Determination Date to, but excluding,
the third Interest Determination Date (as de-
fined below) (the "Third Interest Period"),
from, and including, the third Interest Deter-
mination Date to, but excluding, the fourth
Interest Determination Date (as defined be-
low) (the "Fourth Interest Period"), from,
and including, the fourth Interest Determi-
nation Date to, but excluding, the fifth Inter-
est Determination Date (as defined below)
(the "Fifth Interest Period"), from, and in-
cluding, the fifth Interest Determination
Date to, but excluding, the sixth Interest De-
termination Date (as defined below) (the
"Sixth Interest Period"), from, and includ-
ing, the sixth Interest Determination Date to,
but excluding, the seventh Interest Determi-
nation Date (as defined below) (the "Sev-
enth Interest Period"), from, and including,
the seventh Interest Determination Date to,
but excluding, the eighth Interest Determi-
nation Date (as defined below) (the "Eighth
Interest Period"), from, and including, the
eighth Interest Determination Date to, but
excluding, the ninth Interest Determination
Date (as defined below) (the "Ninth Inter-
est Period"), from, and including, the ninth
Interest Determination Date to, but exclud-
ing, the tenth Interest Determination Date
(as defined below) (the "Tenth Interest Pe-
riod"), from, and including, the tenth Inter-
est Determination Date to, but excluding,
the eleventh Interest Determination Date
(as defined below) (the "Eleventh Interest
Period"), from, and including, the eleventh
Interest Determination Date to, but exclud-
ing, the twelfth Interest Determination Date
(as defined below) (the "Twelfth Interest
Period"), from, and including, the twelfth In-
terest Determination Date to, but excluding,
the thirteenth Interest Determination Date
(as defined below) (the "Thirteenth Inter-
est Period"), from, and including, the thir-
teenth Interest Determination Date to, but
excluding, the fourteenth Interest Determi-
nation Date (as defined below) (the "Four-
teenth Interest Period"), from, and includ-
ing, the fourteenth Interest Determination
Date to, but excluding, the fifteenth Interest
Determination Date (as defined below) (the
"Fifteenth Interest Period"), from, and in-
cluding, the fifteenth Interest Determination
Date to, but excluding, the sixteenth Interest
Determination Date (as defined below) (the
"Sixteenth Interest Period"), from, and in-
cluding, the sixteenth Interest Determina-
tion Date to, but excluding, the seventeenth
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Zinsfeststellungstag (einschlief3lich) bis
zum zweiten Zinsfeststellungstag (wie
nachstehend definiert) (ausschliel3lich)
(die "Zweite Zinsperiode"), vom
zweiten Zinsfeststellungstag
(einschlieBlich)  bis zum  dritten
Zinsfeststellungstag (wie nachstehend
definiert) (ausschlieRlich) (die "Dritte
Zinsperiode"), vom dritten
Zinsfeststellungstag (einschlief3lich) bis
zum vierten Zinsfeststellungstag (wie
nachstehend definiert) (ausschlieRlich)
(die "Vierte Zinsperiode"), vom vierten
Zinsfeststellungstag (einschlief3lich) bis
zum flnften Zinsfeststellungstag (wie
nachstehend definiert) (ausschlieRlich)
(die "Funfte Zinsperiode"), vom fiinften
Zinsfeststellungstag (einschlieflich) bis
zum sechsten Zinsfeststellungstag (wie
nachstehend definiert) (ausschlieRlich)
(die "Sechste Zinsperiode"), vom
sechsten Zinsfeststellungstag
(einschlieRlich) bis zum siebten
Zinsfeststellungstag (wie nachstehend
definiert) (ausschlief3lich) (die "Siebte
Zinsperiode"), vom siebten
Zinsfeststellungstag (einschlieflich) bis
zum achten Zinsfeststellungstag (wie
nachstehend definiert) (ausschlieRlich)
(die "Achte Zinsperiode"), vom achten
Zinsfeststellungstag (einschlieflich) bis
zum neunten Zinsfeststellungstag (wie
nachstehend definiert) (ausschlieRlich)
(die "Neunte Zinsperiode"), vom
neunten Zinsfeststellungstag
(einschlieBlich) bis zum zehnten
Zinsfeststellungstag (wie nachstehend
definiert) (ausschliel3lich) (die "Zehnte
Zinsperiode"), vom zehnten
Zinsfeststellungstag (einschlieflich) bis
zum elften Zinsfeststellungstag (wie
nachstehend definiert) (ausschlief3lich)
(die "Elfte Zinsperiode"), vom elften
Zinsfeststellungstag (einschlieBlich) bis
zum zwolften Zinsfeststellungstag (wie
nachstehend definiert) (ausschlieRlich)
(die "Zwolfte Zinsperiode"), vom
zwolften Zinsfeststellungstag
(einschlieBlich) bis zum dreizehnten
Zinsfeststellungstag (wie nachstehend
definiert) (ausschlieRlich) (die
"Dreizehnte  Zinsperiode"), vom
dreizehnten Zinsfeststellungstag
(einschlieBlich) bis zum vierzehnten
Zinsfeststellungstag (wie nachstehend
definiert) (ausschlieRlich) (die
"Vierzehnte  Zinsperiode"), vom
vierzehnten Zinsfeststellungstag
(einschlieRlich) bis zum flinfzehnten
Zinsfeststellungstag (wie nachstehend



()

(i)

Interest Determination Date (as defined be-
low) (the "Seventeenth Interest Period"),
from, and including, the seventeenth Inter-
est Determination Date to, but excluding,
the eighteenth Interest Determination Date
(as defined below) (the "Eighteenth Inter-
est Period"), from, and including, the eight-
eenth Interest Determination Date to, but
excluding, the nineteenth Interest Determi-
nation Date (as defined below) (the "Nine-
teenth Interest Period") and from, and in-
cluding, the nineteenth Interest Determina-
tion Date to, but excluding, the twentieth In-
terest Determination Date (as defined be-
low) (the "Twentieth Interest Period",
each an "Interest Period"). Interest on the
Securities shall be payable in arrear on
each Interest Payment Date.

There will be no payment of accrued inter-
est for any secondary market trades as ac-
crued interest will be reflected in the on-go-
ing trading price of the Securities.

"Interest Payment Date" means the re-
spective date as set out in the column "In-
terest Payment Dates" in the table at the
end of §4a. If any Interest Payment Date
would fall on a day which is not a Business
Day (as defined in §5(2)), the payment shall
be postponed to the next day which is a
Business Day. The Holders shall not be en-
titled to further interest or other payments
due to any of the above adjustments.

Rate of Interest. "Rate of Interest” means
in respect of each Interest Period, a per-
centage determined by the Determination
Agent in accordance with the following pro-
visions:

If on the relevant Interest Determina-
tion Date (as defined below) relating
to the relevant Interest Payment Date
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definiert) (ausschlieRlich) (die
"Funfzehnte Zinsperiode"), vom
fiinfzehnten Zinsfeststellungstag

(einschlieBlich) bis zum sechzehnten
Zinsfeststellungstag (wie nachstehend

definiert) (ausschlieBlich) (die
"Sechzehnte Zinsperiode"), vom
sechzehnten Zinsfeststellungstag

(einschlieBlich) bis zum siebzehnten
Zinsfeststellungstag (wie nachstehend
definiert) (ausschlieRlich) (die
"Siebzehnte  Zinsperiode"), vom
siebzehnten Zinsfeststellungstag
(einschlieBlich) bis zum achtzehnten
Zinsfeststellungstag (wie nachstehend

definiert) (ausschlieRlich) (die
"Achtzehnte Zinsperiode"), vom
achtzehnten Zinsfeststellungstag

(einschlieRlich) bis zum neunzehnten
Zinsfeststellungstag (wie nachstehend
definiert) (ausschlieRlich) (die
"Neunzehnte Zinsperiode") und vom
neunzehnten Zinsfeststellungstag
(einschlieRlich) bis zum zwanzigsten
Zinsfeststellungstag (wie nachstehend
definiert) (ausschlieRlich) (die
"Zwanzigste Zinsperiode" und jeweils
eine "Zinsperiode") jeweils mit dem
Zinssatz (wie nachstehend definiert)
verzinst. Die Zinsen sind an jedem
Zinszahlungstag nachtraglich zahlbar.

Es wird bei etwaigen
Sekundarmarktgeschaften keine
Zahlung im Hinblick auf aufgelaufene
Zinsen erfolgen. Diese werden im

laufenden Handelspreis der
Wertpapiere reflektiert.

(b) "Zinszahlungstag" bezeichnet den

jeweiligen in der Spalte

()

"Zinszahlungstage" in der Tabelle am
Ende des §4a angegebenen Tag. Fallt
ein Zinszahlungstag auf einen Tag, der
kein Geschéaftstag (wie in §5(2) der
Bedingungen definiert) ist, wird der
Zahlungstermin auf den nachstfolgenden
Geschaftstag verschoben. Die Glaubiger
sind nicht berechtigt, zusatzliche Zinsen
oder sonstige Zahlungen aufgrund einer
dieser Anpassungen zu verlangen.

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

(i) Falls an einem maRgeblichen
Zinsfeststellungstag (wie
nachstehend definiert) hinsichtlich



the Official Closing Level of all Shares
is greater than or equal to the Bar-
rierqn) (as defined below), the Rate of
Interest applicable for such Interest
Period shall be calculated in accord-
ance with the following formula:

2.94 per cent. * Number of Interest
Periods — Sumcoupon

corresponding to

2.94 per cent. multiplied with the
Number of Interest Periods minus
SumCoupon-

(ii) If on the relevant Interest Determina-
tion Date relating to the relevant Inter-
est Payment Date the Official Closing
Level of at least one Share is lower
than the Barrier(n), the Rate of Interest
applicable for such Interest Period
shall be 0.00 per cent.

Whereas:

"Barrier(,)" means 60.00 per cent. of the Initial
Share Level).

"Initial Equity Valuation Date" means 19 Febru-
ary 2026.

"Initial Share Level)" means the Official Closing
Level of the relevant Shareg on the Initial Equity
Valuation Date.

"Interest Determination Date" means the respec-
tive date as set out in the column "Interest Deter-
mination Dates" in the table at the end of §4a.

"Number of Interest Periods" means the number
of full Interest Periods elapsed from, and including,
the Initial Equity Valuation Date to, and including,
the relevant Interest Determination Date.

"Sumcoupon" Means the sum of the Rate of Interest
previously applied to the Securities.

"Official Closing Level" means the official closing
level as published by the relevant Exchange.

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

14

eines malgeblichen
Zinszahlungstages der Offizielle
Schlusskurs samtlicher Aktien
Uber  der Barriere(n) (wie
nachstehend definiert) notiert
oder dieser entspricht, so wird der
Zinssatz fir diese Zinsperiode in
Ubereinstimmung mit der
folgenden Formel berechnet:

2,94% * Anzahl an
Zinsperioden - Summekupon

dies entspricht

2,94% multipliziert mit der Anzahl
der  Zinsperioden abziglich
Summekupon.

(ii) Falls an
Zinsfeststellungstag
eines malgeblichen
Zinszahlungstages der Offizielle
Schlusskurs wenigstens einer Aktie

einem malgeblichen
hinsichtlich

unter der Barrieren)y notiert, so
betragt der Zinssatz fir diese
Zinsperiode 0,00%.

Wobei folgendes gilt:

"Barriere(n)" bedeutet 60,00% des Anfanglichen
Aktienkursesj.

"Anfanglicher Aktien-Bewertungstag"
bedeutet 19. Februar 2026.

"Anfanglicher Aktienkursg" den Offiziellen
Schlusskurs der mafigeblichen Aktiei an dem
Anfanglichen Aktien-Bewertungstag bedeutet.

"Zinsfeststellungstag" bedeutet den jeweiligen
in der Spalte "Zinsfeststellungstage" in der
Tabelle am Ende des §4a angegebenen Tag.

"Anzahl an Zinsperioden" bezeichnet die
Anzahl von vollen Zinsperioden, die vom
Anfanglichen Aktien-Bewertungstag
(einschlieBlich)  bis zum  malgeblichen
Zinsfeststellungstag (einschlief3lich) abgelaufen
sind.

"Summexkupon" bedeutet die Summe an
Zinssatzen, die zuvor auf die Wertpapiere
angefallen sind.

"Offizieller Schlusskurs" bedeutet den von der
mafgeblichen Borse verdffentlichten offiziellen
Schlusskurs.

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



Q) Share ISIN Bloomberg/Reute Exchange Rel;ﬁgf:;:::ge
Aktie ISIN rs Bérse Bé
orse
Ordinary Share of
Advanced Micro
1 Devices, Inc. . All Exchanges
Stammaktie der US0079031078 AMD UW Equity Nasdaq Alle Bérsen
Advanced Micro
Devices, Inc.
Ordinary Share of
ASML Holding
2 N.V. . Euronext Am- All Exchanges
Stammaktie der NL0010273215 ASML NA Equity sterdam Alle Bérsen
ASML Holding
N.V.
Ordinary Share of
3 Broadcom Inc. . All Exchanges
Stammaktie der US11135F1012 AVGO UW Equity Nasdaq Alle Bérsen
Broadcom Inc.
No interest shall be paid on the Securities Die Wertpapiere werden nicht verzinst,
after the Securities have been redeemed soweit die Wertpapiere aufgrund eines
due to an Automatic Early Redemption Automatischen Vorzeitigen
Event (as defined below). Ruckzahlungsereignisses (wie
nachstehend definiert) zuriickgezahit
wurden.

(83) The interest amount per Security for an In- (3) Der Zinsbetrag pro Wertpapier fur eine
terest Period (the "Interest Amount") shall Zinsperiode  (der "Zinsbetrag") soll
be calculated by applying the relevant Rate anhand des jeweiligen Zinssatzes fir die
of Interest for such Interest Period to the jeweilige Zinsperiode zur Festgelegten
Specified Denomination. Stlckelung berechnet werden.

(4) If the Issuer for any reason fails to render (4) Wenn die Emittentin eine fallige Zahlung

any payment in respect of the Securities
when due, interest shall continue to accrue
at the default rate established by statutory
law on the outstanding amount from, and,
including, the due date to, but excluding, the
day on which such payment is received by
or on behalf of the Holders.
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auf die Wertpapiere aus irgendeinem
Grund nicht leistet, wird der ausstehende
Betrag von dem Falligkeitstag
(einschlieBlich) bis zum Tag der
vollstdndigen Zahlung an die Glaubiger
(ausschlieBlich) mit dem gesetzlich
bestimmten Verzugszinssatz verzinst.



(1)

()

§4

(Redemption. Additional Disruption Event)

Redemption. Subject to a postponement
due to a Disrupted Day pursuant to §4b and
the occurrence of an Automatic Early Re-
demption Event (as defined below), the Se-
curities shall be redeemed on 26 February
2031 (the "Maturity Date") at the Equity
Linked Redemption Amount. The Equity
Linked Redemption Amount in respect of
each Security shall be calculated by the Cal-
culation Agent by applying the relevant de-
terminations by the Determination Agent
and in accordance with the provisions
hereof and shall be notified to the Holders in
accordance with §12 by the Determination
Agent immediately after being determined.

Additional Disruption Event. In the event of
an Additional Disruption Event (other than a
Tax Event, Change in Law, Hedging Disrup-
tion and Increased Cost of Hedging) and if
no adjustment in accordance with §4b was
made the Issuer may redeem all, or some
only, of the Securities then outstanding at
the Early Redemption Amount together, if
appropriate, with interest accrued to (but ex-
cluding) the date of redemption upon the Is-
suer having given not less than 5 Business
Days' notice to the Holders in accordance
with §12; and not less than 7 Business Days
before the giving of such notice, notice to the
Fiscal Agent.

Tax Call. Each Security shall be redeemed
at the Early Redemption Amount at the op-
tion of the Issuer in whole, but not in part, at
any time, on giving not less than 30 days'
notice to the Holders (which notice shall be
irrevocable) by settlement in cash in accord-
ance with §12 if a Tax Event occurs whereby
"Tax Event" means that; (i) on the occasion
of the next payment or delivery due under
the Securities, the Issuer or the Guarantor
has or will become obliged to pay Additional
Amounts as provided or referred to in §6 as
a result of any change in, or amendment to,
the laws or regulations of any jurisdiction
where the Issuer has its registered office or
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(1)

()

®)

§4
(Riickzahlung. Zusétzliches
Stérungsereignis)

Riickzahlung. Die Wertpapiere werden
vorbehaltlich einer Verschiebung
aufgrund eines Stérungstages nach §4b
und des Eintritts eines Automatischen
Vorzeitigen Ruckzahlungsereignisses
(wie nachstehend definiert) am 26.

Februar 2031 (der "Falligkeitstag")
zuruckgezahilt, und zwar zum
Aktienbezogenen Rickzahlungsbetrag.
Der Aktienbezogene
Rickzahlungsbetrag bezuglich jedes
Wertpapiers wird von der
Berechnungsstelle unter Anwendung der
mafgeblichen Festlegungen der
Festlegungsstelle und in

Ubereinstimmung mit den Bestimmungen
dieser Emissionsbedingungen berechnet
und wird den Glaubigern von der
Festlegungsstelle gemaf §12
unverziglich nach dessen Feststellung
mitgeteilt.

Zusétzliches Stérungsereignis. Im Falle
eines Zusatzlichen Stbérungsereignisses
(mit Ausnahme des Steuerereignisses,
der Rechtsanderung, der Hedging-
Stérung und von Gestiegenen Hedging-
Kosten) und soweit keine Anpassung
nach §4b vorgenommen wurde, kann die

Emittentin alle oder nur einige der
ausstehenden Wertpapiere zum
Vorzeitigen Ruckzahlungsbetrag
zusammen, falls zutreffend, mit bis

(ausschlieRlich) zum Tag der
Rickzahlung  aufgelaufenen  Zinsen
zurickzahlen, wenn die Emittentin die
Glaubiger spatestens 5 Geschaftstage
vorher gemal §12 daruber unterrichtet
hat, und spatestens 5 Geschéaftstage vor
dieser Unterrichtung der Hauptzahlstelle
eine Mitteilung Ubersandt hat.

Vorzeitige Riickzahlung aus steuerlichen
Grinden. Jedes Wertpapier kann auf
Wunsch der Emittentin vollstandig, aber
nicht teilweise jederzeit zum Vorzeitigen
Ruckzahlungsbetrag durch Barausgleich
gemall §12 zurlickgezahlt werden,
nachdem die Emittentin die Glaubiger
mindestens 30 Tage =zuvor Uuber die
entsprechende Absicht unwiderruflich
informiert  hat, vorausgesetzt ein
Steuerereignis ist eingetreten, wobei
"Steuerereignis" bedeutet, dass (i) die
Emittentin oder die Garantin zum
nachstfolgenden Termin einer falligen
Zahlung bzw. Lieferung unter den



(4)

where the Guarantor has its registered of-
fice, where the Fiscal Agent (as set out in
§9) and the Paying Agent (as set out in §9)
has its registered office, respectively, or any
jurisdiction where the Securities have been
publicly offered or the United States of
America or any political subdivision or any
authority thereof or therein having power to
tax (each a "Taxing Jurisdiction"), or any
change in the application or official interpre-
tation of such laws or regulations, which
change or amendment becomes effective
on or after the Issue Date; and (ii) such ob-
ligation cannot be avoided by the Issuer or
the Guarantor taking reasonable measures
(but no Substitution of the Issuer pursuant to
§10) available to it. Before the publication of
any notice of redemption pursuant to this
paragraph, the Issuer shall deliver to the Fis-
cal Agent a certificate signed by an execu-
tive director of the Issuer stating that the Is-
suer is entitled to effect such redemption
and setting forth a statement of facts show-
ing that the conditions precedent to the right
of the Issuer so to redeem have occurred,
and an opinion of independent legal or tax
advisers of recognised standing to the effect
that the Issuer or the Guarantor has or will
become obliged to pay such Additional
Amounts as a result of such change or
amendment.

Automatic Early Redemption. The Securi-
ties shall be redeemed on the relevant Au-
tomatic Early Redemption Date at the rele-
vant Automatic Early Redemption Amount if
on an Automatic Early Redemption Obser-
vation Date relating to such Automatic Early
Redemption Date the Automatic Early Re-
demption Event occurred, without the re-
quirement of an exercise notice by the Is-
suer (the "Automatic Early Redemption").
The occurrence of an Automatic Early
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(4)

Wertpapieren verpflichtet ist, bzw. dazu
verpflichtet sein wird, in Folge einer
Anderung oder Erganzung der Gesetze
und Verordnungen einer Rechtsordnung,
in der die Emittentin oder die Garantin
ihren Sitz hat, einer Rechtsordnung, in
der jeweils die Hauptzahlstelle (wie in §9
angegeben) und die Zahlstelle (wie in §9
angegeben) ihren Sitz hat, oder einer
Rechtsordnung, in der die Wertpapiere
offentlich angeboten worden sind, oder
den Vereinigten Staaten von Amerika
(jeweils eine "Steuerjurisdiktion") oder
einer jeweils zur Steuererhebung
ermachtigten Gebietskorperschaft oder
Behoérde, oder Anderungen in der
Anwendung oder offiziellen Auslegung
solcher Gesetze und Verordnungen,
sofern die entsprechende Anderung am
oder nach dem Begebungstag wirksam
wird, Zusatzliche Betrage gemal §6 zu
zahlen, und (ii) eine solche Verpflichtung
seitens der Emittentin oder der Garantin
nicht durch angemessene ihr zur
Verfigung  stehenden  Mallnahmen
vermieden werden kann (jedoch nicht
durch Ersetzung der Emittentin gemaf
§10). Vor Bekanntgabe einer Mitteilung
Uber eine Rickzahlung gemal diesen
Bestimmungen hat die Emittentin der
Hauptzahlstelle eine von einem Mitglied
der Geschaftsfihrung der Emittentin
unterzeichnete Bescheinigung
zukommen zu lassen, der zufolge die
Emittentin berechtigt ist, eine
entsprechende Rickzahlung zu leisten,
und in der nachvollziehbar dargelegt ist,
dass die Bedingungen fur das Recht der
Emittentin zur Rlckzahlung gemaf
diesen Bestimmungen erfillt sind;
zusatzlich hat die Emittentin ein von
unabhangigen Rechts- oder
Steuerberatern  erstelites  Gutachten
vorzulegen, demzufolge die Emittentin
oder die Garantin in Folge einer
entsprechenden Anderung oder
Erganzung zur Zahlung Zusatzlicher
Betrage verpflichtet ist oder sein wird.

Automatische Vorzeitige Rlickzahlung.
Die Wertpapiere werden vollstandig zum

mafgeblichen Automatischen
Vorzeitigen Rickzahlungsbetrag an dem
mafgeblichen Automatischen
Vorzeitigen Rickzahlungstag
zurlckgezahlt, wenn an einem
Automatischen Vorzeitigen

Ruckzahlungsbeobachtungstag bezogen
auf diesen Automatischen Vorzeitigen
Rickzahlungstag das Automatische



(®)

Redemption Event will be notified to the
Holders in accordance with §12.

Whereas:

"Automatic Early Redemption Amount"
means an amount per Security which is
equal to 100.00 per cent. of the Specified
Denomination.

"Automatic Early Redemption Event"
means that on an Automatic Early Redemp-
tion Observation Date the Official Closing
Level of each Share() is greater than or
equal to the Automatic Early Redemption
Level.

"Automatic Early Redemption Date"
means the respective date as set out in the
column "Automatic Early Redemption Date"
in the table at the end of §4a.

"Automatic Early Redemption Level"
means 100.00 per cent. of the Initial Share
Level).

"Automatic Early Redemption Observa-
tion Date" means the respective date as set
out in the column "Automatic Early Redemp-
tion Observation Date" in the table at the
end of §4a.

Early Redemption following the occurrence
of a Change in Law and/or Hedging Disrup-
tion and/or Increased Cost of Hedging
and/or Insolvency Filing. The Issuer may re-
deem the Securities at any time prior to the
Maturity Date following the occurrence of a
Change in Law and/or a Hedging Disruption
and/or an Increased Cost of Hedging and/or
Insolvency Filing. The Issuer will redeem the
Securities in whole (but not in part) on the
second Business Day after the notice of
early redemption in accordance with §12
has been published and provided that such
date does not fall later than two Business
Days prior to the Maturity Date (the "Early
Redemption Date") and will pay or cause to

18

®)

Vorzeitige Ruckzahlungsereignis
eingetreten  ist  (die "Automatische
Vorzeitige Riickzahlung"), ohne, dass
es der Abgabe einer
Klndigungserklarung durch die
Emittentin bedarf. Der Eintritt des
Automatischen Vorzeitigen
Rickzahlungsereignisses, wird den
Glaubigern nachtraglich unverzuglich
gemal §12 mitgeteilt.

Wobei folgendes gilt:

"Automatischer Vorzeitiger
Riickzahlungsbetrag" bedeutet einen
Betrag pro Wertpapier, der 100,00% der
Festgelegten Stlickelung betragt.

"Automatisches Vorzeitiges
Riickzahlungsereignis" bedeutet, dass
an einem Automatischen Vorzeitigen

Ruckzahlungsbeobachtungstag der
Offizielle Schlusskurs jeder Aktieg Uber
dem Automatischen Vorzeitigen

Rickzahlungslevel notiert oder diesem
entspricht.

"Automatischer Vorzeitiger
Riickzahlungstag" bedeutet den
jeweiligen in der Spalte "Automatischer
Vorzeitiger Rulckzahlungstag" in der
Tabelle am Ende des §4a angegebenen
Tag.

"Automatisches Vorzeitiges
Riickzahlungslevel" bedeutet 100,00%
des Anfanglichen Aktienkursesyj.

"Automatischer Vorzeitiger
Riickzahlungsbeobachtungstag"
bedeutet den jeweiligen in der Spalte
"Automatischer Vorzeitiger
Ruckzahlungsbeobachtungstag" in der
Tabelle am Ende des §4a angegebenen
Tag.

Vorzeitige Kiindigung bei Vorliegen einer
Rechtsédnderung und/oder einer Hedging-
Stérung und/oder Gestiegener Hedging
Kosten und/oder eines Insolvenzantrags.
Die Emittentin kann die Wertpapiere
jederzeit vor dem Falligkeitstag bei
Vorliegen einer Rechtsanderung
und/oder einer Hedging-Stérung
und/oder Gestiegener Hedging Kosten
und/oder eines Insolvenzantrags
vorzeitig zurlickzahlen. Die Emittentin
wird die Wertpapiere vollstandig (aber
nicht teilweise) am zweiten Geschéaftstag,
nachdem die Benachrichtigung der
vorzeitigen Rickzahlung gemal §12
veroffentlicht wurde, vorausgesetzt, dass



be paid the Early Redemption Amount (as
defined below) in respect of such Securities
to the relevant Holders for value on such
Early Redemption Date, subject to any ap-
plicable fiscal or other laws or regulations
and subject to and in accordance with these
Terms and Conditions. Payments of any ap-
plicable taxes and redemption expenses will
be made by the relevant Holder and the Is-
suer shall not have any liability in respect
thereof.

Whereby:

"Change in Law" means that, on or after the
Issue Date of the Securities (A) due to the
adoption of or any change in any applicable
law or regulation (including, without limita-
tion, any tax law), or (B) due to the promul-
gation of or any change in the interpretation
by any court, tribunal or regulatory authority
with competent jurisdiction of any applicable
law or regulation (including any action taken
by a taxing authority), the Issuer determines
in good faith that (x) it has become illegal to
hold, acquire or dispose of any relevant
Shares or of any financial instrument or con-
tract providing exposure to the Shares, or (y)
it will incur a materially increased cost in per-
forming its obligations under the Securities
(including, without limitation, due to any in-
crease in tax liability, decrease in tax benefit
or other adverse effect on its tax position);

"Hedging Disruption" means that the Is-
suer is unable, after using commercially rea-
sonable efforts, to (A) acquire, establish, re-
establish, substitute, maintain, unwind or
dispose of any transaction(s) or asset(s) it
deems necessary to hedge the risk of issu-
ing and performing its obligations with re-
spect to the Securities, or (B) realise,
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dieser Tag nicht spater als zwei
Geschaftstage vor dem Falligkeitstag
liegt (der "Vorzeitige
Riickzahlungstag"), zurlickzahlen und
wird den Vorzeitigen
Rickzahlungsbetrag (wie nachstehend
definiert) im Hinblick auf die Wertpapiere
mit Wertstellung eines solchen
Vorzeitigen Rickzahlungstags im
Einklang mit den  malgeblichen
Steuergesetzen oder sonstigen
gesetzlichen oder behdrdlichen
Vorschriffen und in Einklang mit und
gemal diesen Emissionsbedingungen an
die entsprechenden Glaubiger zahlen
oder eine entsprechende Zahlung
veranlassen. Zahlungen von Steuern
oder vorzeitigen Rickzahlungsgebihren
sind von den entsprechenden Glaubigern
zu tragen und die Emittentin Gbernimmt
hierfir keine Haftung.

Wobei:

"Rechtsdnderung” bedeutet, dass
(A) aufgrund des Inkrafttretens von
Anderungen der Gesetze oder
Verordnungen (einschlieBlich aber nicht
beschrankt auf Steuergesetze) oder
(B) der Anderung der Auslegung von

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

(einschliellich  der Aussagen der
Steuerbehdrden), die Emittentin nach
Treu und Glauben feststellt, dass (x) das
Halten, der Erwerb, oder der Verkauf von
malgeblichen Aktien oder eines anderen
Finanzinstruments oder Vertrags, die sich
auf die Aktien beziehen, rechtswidrig
geworden ist, oder (y) die Kosten, die mit
den Verpflichtungen unter den
Wertpapieren verbunden sind, wesentlich
gestiegen sind (einschliellich aber nicht
beschrankt auf  Erhohungen  der
Steuerverpflichtungen, der Senkung von
steuerlichen Vorteilen oder anderen
negativen  Auswirkungen auf die
steuerrechtliche = Behandlung), falls
solche Anderungen an oder nach dem
Begebungstag wirksam werden;

"Hedging-Stoérung" bedeutet, dass die
Emittentin nicht in der Lage ist unter
Anwendung wirtschaftlich vernunftiger
Bemiihungen, (A) Transaktionen
abzuschliel3en, fortzufihren oder
abzuwickeln bzw. Vermobgenswerte zu
erwerben, auszutauschen, zu halten oder
zu veraulRern, welche die Emittentin zur



recover or remit the proceeds of any such
transaction(s) or asset(s);

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

"Insolvency Filing" means that the Share
Issuer (as defined in §4a of the Terms and
Conditions) institutes or has instituted
against it by a regulator, supervisor or any
similar official with primary insolvency, reha-
bilitative or regulatory jurisdiction over it in
the jurisdiction of its incorporation or organ-
isation or the jurisdiction of its head or home
office, or it consents to a proceeding seek-
ing a judgment of insolvency or bankruptcy
or any other relief under any bankruptcy or
insolvency law or other similar law affecting
creditors' rights (including a moratorium or a
similar proceeding), or a petition is pre-
sented for its winding-up or liquidation by it
or such regulator, supervisor or similar offi-
cial or it consents to such a petition, pro-
vided that proceedings instituted or petitions
presented by creditors and not consented to
by the Share Issuer shall not be deemed an
Insolvency Filing.

20

Absicherung von Risiken im Hinblick auf
ihre Verpflichtungen aus den
entsprechenden Wertpapieren fur
notwendig erachtet oder sie (B) nicht in
der Lage ist, die Erldse aus den
Transaktionen bzw. Vermdgenswerten zu
realisieren,  zurlckzugewinnen  oder
weiterzuleiten;

"Gestiegene Hedging Kosten"
bedeutet, dass die Emittentin im
Vergleich zum Begebungstag einen
wesentlich héheren Betrag an Steuern,
Abgaben, Aufwendungen und Gebiihren
(auBer Maklergebiihren) entrichten muss,
um (A) Transaktionen abzuschlieRen,
fortzuflhren oder abzuwickeln bzw.
Vermdgenswerte zu erwerben,
auszutauschen, zu halten oder zu
veraulBern, welche die Emittentin zur
Absicherung von Risiken im Hinblick auf
ihre Verpflichtungen aus den
entsprechenden Wertpapieren fur
notwendig erachtet oder (B) Erlose aus
den Transaktionen bzw.
Vermobgenswerten zu realisieren,
zurlickzugewinnen oder weiterzuleiten,
unter der Voraussetzung, dass Betrage,
die sich nur erhdht haben, weil die
Kreditwirdigkeit der Emittentin
zuriickgegangen ist, nicht als Gestiegene
Hedging Kosten angesehen werden; und

"Insolvenzantrag" bedeutet, dass der
Emittent der Aktie (wie im §4a der
Emissionsbedingungen definiert) bei
einer oder durch eine Regulierungs- oder
Aufsichtsbehdrde oder bei einer oder
durch eine ahnliche Behodrde, die
hauptséachlich fur Insolvenz-, Sanierungs-
und Aufsichtsverfahren zustandig ist, in
der Jurisdiktion, in der die Emittentin der
Aktie gegrindet wurde oder ihren
Geschafts- oder Hauptsitz hat, ein
Verfahren eingeleitet oder beantragt hat
oder einem Verfahren zustimmt, welches
auf die Feststellung der Insolvenz oder
des Konkurses gerichtet ist oder eine
andere Abhilfe nach Insolvenz- oder

Konkursrecht oder verwandten
Rechtsgebieten, die auf die
Glaubigerrechte Einfluss nehmen,
verschafft (einschlieBlich eines

Moratoriums oder vergleichbaren
Verfahrens); oder es wurde ein
Abwicklungs- oder Liquidationsantrag bei
einer oder durch eine solche
Regulierungs- oder Aufsichtsbehorde
oder ahnliche Behoérde gestellt bzw. der
Emittent der Aktie stimmt einem solchen
Antrag zu, vorausgesetzt, dass die



(6)

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

The "Early Redemption Amount" in re-
spect of each Security is an amount deter-
mined by the Determination Agent, acting in
good faith and in a commercially reasonable
manner, as at such day as is selected by the
Determination Agent (provided that such
day is not more than 15 days before the date
fixed for redemption of the Securities), to be
the amount per Specified Denomination that
a Qualified Financial Institution (as defined
below) would charge to assume all of the Is-
suer's payment and other obligations with
respect to such Security per Specified De-
nomination as if no Tax Event (as defined in
§4(3)), Change in Law and/or Hedging Dis-
ruption and/or Increased Cost of Hedging
and/or Insolvency Filing with regard to such
Security had occurred.

For the purposes of the above, "Qualified
Financial Institution" means a financial in-
stitution organised under the laws of any ju-
risdiction in the United States of America,
the European Union or Japan, which, as at
the date the Determination Agent selects to
determine the Early Redemption Amount,
has outstanding securities with a stated ma-
turity of one year or less from the date of is-
sue of such outstanding securities and such
financial institution is rated either:

(1) A2 or higher by S&P Global Ratings
or any successor, or any other com-
parable rating then used by that suc-
cessor rating agency, or

(2)  P-2 or higher by Moody's Investors
Service, Inc. or any successor, or any
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eingeleiteten Verfahren oder die Antréage,
die von Glaubigern gestellt wurden, in die
der Emittent der Aktie aber nicht
eingewilligt hat, nicht als
Insolvenzantrage zu betrachten sind.

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

Der "Vorzeitige Riickzahlungsbetrag"
jedes Wertpapiers ist ein Betrag, der von
der Festlegungsstelle unter
Berlcksichtigung des Grundsatzes von
Treu und Glauben und in wirtschaftlich
vernunftiger Weise zu einem Tag
festgelegt wird, den die Festlegungsstelle
bestimmt (vorausgesetzt, dass dieser
Tag nicht mehr als 15 Tage vor dem Tag
liegt, der fir die Rulckzahlung der
Wertpapiere festgelegt wurde) und der
einem Betrag pro Festgelegte Stlickelung
entspricht, zu dem ein Qualifiziertes
Finanzinstitut (wie nachstehend definiert)
samtliche Zahlungsverbindlichkeiten und
andere  Verpflichtungen hinsichtlich
dieses Wertpapiers pro Festgelegte
Stlickelung tbernehmen wirden, wenn
kein Steuerereignis (wie in §4 (3)
definiert) und/oder keine Rechtsanderung
und/oder keine Hedging-Storung
und/oder keine Gestiegenen Hedging
Kosten und/oder kein Insolvenzantrag
hinsichtlich dieser Wertpapiere
eingetreten ware.

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

(1) A2 oder besser von S&P Global
Ratings oder einem Nachfolger
dieser Ratingagentur oder ein
vergleichbares Rating, das dann
von einer Nachfolgeratingagentur
verwendet wird, oder

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



other comparable rating then used by
that successor rating agency,

provided that, if no Qualified Financial Insti-
tution meets the above criteria, then the De-
termination Agent shall, in good faith, select
another qualified financial institution whose
issued security maturity and credit rating
profile comes closest to the above require-
ments.

§4a
(Definitions)

"Additional Disruption Event" means each of a
Tax Event, Change in Law, Hedging Disruption, In-
creased Cost of Hedging, Merger Event, Tender
Offer, Nationalisation, Insolvency, Insolvency Fil-
ing, Delisting, Increased Cost of Stock Borrow and
Loss of Stock Borrow.

"Delisting" means that the Exchange announces
that pursuant to the rules of such Exchange, the
Shares cease (or will cease) to be listed, traded or
publicly quoted on the Exchange for any reason
(other than a Merger Event or Tender Offer) and
are not immediately re-listed, re-traded or re-
quoted on an exchange or quotation system lo-
cated in the same country as the Exchange (or,
where the Exchange is within the European Union,
in any member state of the European Union), pro-
vided that this exchange or quotation system is ac-
ceptable to the Determination Agent, has a com-
parable liquidity and is trading and quoting in the
same or substantially similar quantity and quality,
all as determined by the Determination Agent in its
reasonable discretion (billiges Ermessen) pursu-
ant to § 317 BGB, in consideration of the relevant
capital market practice and by acting in good faith.

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

"Early Closure" means the closure on any Ex-
change Business Day of the relevant Exchange or
any Related Exchange(s) prior to its Scheduled
Closing Time unless such earlier closing time is
announced by such Exchange(s) or Related
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Nachfolgeratingagentur verwendet

wird,
vorausgesetzt, dass falls kein
Qualifiziertes Finanzinstitut die
vorstehenden  Kriterien erflllt, die

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

§4a
(Definitionen)

"Zusatzliches Storungsereignis" ist jeweils
ein Steuerereignis, eine Rechtsanderung, eine
Hedging-Stérung, Gestiegene Hedging-Kosten,

eine Fusion, ein Ubernahmeangebot, eine
Verstaatlichung, eine Insolvenz, ein
Insolvenzantrag, ein Delisting, Gestiegene
Kosten der Aktienleihe und Wegfall der

Aktienleihe.

"Delisting" bedeutet eine Ankindigung der
Borse, dass gemall den Regeln dieser Borse
die Aktien aus irgendeinem Grund (aul3er einer
Fusion oder einem Ubernahmeangebot)
aufhéren (oder aufhéren werden), an dieser
Bdrse zugelassen, gehandelt oder o&ffentlich
notiert zu werden und diese nicht unverziglich
an einer Borse oder einem Handelssystem im
selben Land dieser Borse (oder, sollte sich
diese Borse innerhalb der Europaischen Union

befinden, in einem Mitgliedsstaat der
Europaischen Union) wieder zugelassen,
gehandelt oder offentlich notiert werden

vorausgesetzt, dass diese Borse oder dieses
Handelssystem fur die Festlegungsstelle
akzeptabel ist, eine vergleichbare Liquiditat
aufweist und in gleicher oder im Wesentlichen
ahnlicher Quantitadt und Qualitat gehandelt und
notiert wird, wie von der Festlegungsstelle nach
biligem Ermessen gemal® § 317 BGB unter
Berlicksichtigung der einschlagigen
Kapitalmarktpraxis und nach Treu und Glauben
bestimmt.

"Stoérungstag" bedeutet einen Planmalligen
Handelstag, an dem eine betreffende Bodrse
oder eine Verbundene Boérse wahrend ihrer
Ublichen Geschéftszeiten nicht gedffnet ist oder
eine Marktstorung eingetreten ist.

"Frithzeitige SchlieBung" bedeutet an einem
Bdrsengeschéaftstag die  SchlieBung der
betreffenden Bérse oder der Verbundenen
Bdrse vor dem PlanmaRigen Bérsenschluss, es
sei denn, diese SchlieBung ist von dieser Borse



Exchange(s) at least one hour prior to the earlier
of (i) the actual closing time for the regular trading
session on such Exchange(s) or Related Ex-
change(s) on such Exchange Business Day and
(ii) the submission deadline for orders to be en-
tered into the Exchange or Related Exchange sys-
tem for execution at the Valuation Time on such
Exchange Business Day.

"Equity Linked Redemption Amount" means an
amount calculated by the Calculation Agent by ap-
plying the relevant determinations by the Determi-
nation Agent on the Final Equity Valuation Date at
the Equity Valuation Time in accordance with the
following provisions:

(a) If the Final Share Level) of the Worst Per-
forming Share is greater than or equal to the
Barrieri), the Equity Linked Redemption
Amount per Security shall be determined in
accordance with the following formula:

EUR 1,000 * 100.00 per cent.

corresponding to EUR 1,000 multiplied
with 100.00 per cent.

(b)  If the Final Share Level) of the Worst Per-
forming Share is lower than the Barrier), the
Equity Linked Redemption Amount per Se-
curity shall be determined in accordance
with the following formula:

EUR 1,000 * [Final Share Levelj; of the
Worst Performing Share / Initial Share
Level; of the Worst Performing Share]

corresponding to EUR 1,000 multiplied
with the quotient of the Final Share Levelg
of the Worst Performing Share divided by
the Initial Share Levelj of the Worst Per-
forming Share.

Whereby:

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

"Initial Share Level;)" means the Official Closing
Level of the Share() on the Initial Equity Valuation
Date.
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oder Verbundenen Bodrse mindestens eine
Stunde vor (i) der tatsachlichen Schlusszeit der
planmafRigen Borsensitzung an dieser Borse
oder Verbundenen Bdrse an diesem
Borsengeschaftstag, oder, falls dieser Zeitpunkt
frGher liegt, (ii) dem Annahmeschluss zur
Ubermittlung von Auftragen in die
Handelssysteme der Bérse oder Verbundenen
Borse zur Ausfiihrung zum
Bewertungszeitpunkt an diesem
Bdrsengeschaftstag angekiindigt worden.

"Aktienbezogener Riickzahlungsbetrag" ist
ein Betrag, der von der Berechnungsstelle unter
Anwendung der malgeblichen Festlegungen
durch die Festlegungsstelle am Finalen Aktien-
Bewertungstag zur Aktien-Bewertungszeit in
Ubereinstimmung  mit den  folgenden
Bestimmungen berechnet wird:

(a) Falls der Finale Aktienkurs) der Aktie mit
der schlechtesten Wertentwicklung tber
der Barriereq notiert oder dieser
entspricht, wird der Aktienbezogene
Ruckzahlungsbetrag pro  Wertpapier
gemal der folgenden Formel berechnet:

EUR 1.000 * 100,00%

dies entspricht EUR 1.000 multipliziert
mit 100,00%.

(b)  Falls der Finale Aktienkurs der Aktie mit
der schlechtesten Wertentwicklung unter
der Barriereg)y notiert, wird der
Aktienbezogene Rickzahlungsbetrag pro
Wertpapier gemaR der folgenden Formel
berechnet:

EUR 1.000 * [Finaler Aktienkurs; der
Aktie mit der schlechtesten
Wertentwicklung / Anfanglicher
Aktienkurs) der Aktie mit der
schlechtesten Wertentwicklung]

dies entspricht EUR 1.000 multipliziert
mit dem Quotienten aus dem Finalen
Aktienkursj  der  Aktie mit  der
schlechtesten Wertentwicklung geteilt
durch den Anfanglichen Aktienkurs der
Aktie mit der schlechtesten
Wertentwicklung.

Wobei:

"Finaler  Aktienkurs;" den  Offiziellen
Schlusskurs der Aktiei) an dem Finalen Aktien-
Bewertungstag bedeutet.

"Anfanglicher Aktienkursg" den Offiziellen
Schlusskurs der Aktieg an dem Anfénglichen
Aktien-Bewertungstag bedeutet.



"Final Equity Valuation Date" means 19 February
2031.

"Initial Equity Valuation Date" means 19 Febru-
ary 2026.

"Barrier(;)" means a value of 60.00 per cent. of the
relevant Initial Share Levely).

"Official Closing Level" means the official closing
level as published by the relevant Exchange.

"Worst Performing Share" means the
Share() with the lowest performance based on the
following formula:

Final Share Level / Initial Share Levely;.

If there is more than one Share() with the lowest
performance, the Determination Agent shall deter-
mine the Worst Performing Share in its reasonable
discretion (billiges Ermessen) pursuant to §317
BGB and in consideration of the relevant capital
market practice and by acting in good faith.

"Equity Valuation Date" means the Initial Equity
Valuation Date, the Final Equity Valuation Date,
any Automatic Early Redemption Observation
Date and any Interest Determination Date.

"Equity Valuation Time" means the Scheduled
Closing Time on the Equity Valuation Date.

"Exchange" means each exchange or quotation
system specified for the Shareg; in the column "Ex-
change" of the table within the definition of "Share"
or "Underlying Security" above, any successor to
such exchange or quotation system or any substi-
tute exchange or quotation system to which trading
in such Shareg has temporarily relocated (pro-
vided that the Determination Agent has deter-
mined that there is comparable liquidity relative to
such Share on such temporary substitute ex-
change or quotation system as on the original Ex-
change).

"Exchange Business Day" means, any Sched-
uled Trading Day on which the Exchange and the
Related Exchange are open for trading during their
respective regular trading sessions,
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"Finaler Aktien-Bewertungstag" bedeutet 19.
Februar 2031.

"Anfanglicher Aktien-Bewertungstag"
bedeutet 19. Februar 2026.

"Barriere" bedeutet 60,00% des
mafgeblichen Anfanglichen Aktienkursesj).

"Offizieller Schlusskurs" bedeutet den von der
mafgeblichen Borse verdffentlichten offiziellen
Schlusskurs.

"Aktie mit der schlechtesten
Wertentwicklung" die Aktiej mit der
schlechtesten ~ Wertentwicklung  bedeutet,
basierend auf der folgenden Formel:

Finaler Aktienkurs) / Anfanglicher
Aktienkursg;).

Sofern es mehr als eine Akties mit der
schlechtesten Wertentwicklung gibt, wird die
Berechnungsstelle in ihrem billigen Ermessen
gemal §317 BGB und unter Berlicksichtigung
der jeweiligen Ublichen Kapitalmarktregelungen
und unter Berlicksichtigung des Grundsatzes
von Treu und Glauben die Aktie mit der
schlechtesten Wertentwicklung bestimmen.

"Aktien-Bewertungstag" bedeutet den
Anfanglichen  Aktien-Bewertungstag, den

Finalen Aktien-Bewertungstag, jeden
Automatischen Vorzeitigen
Ruckzahlungsbeobachtungstag und jeden

Zinsfeststellungstag.

"Aktien-Bewertungszeit" bedeutet den

PlanmaRigen Bdrsenschluss am  Aktien-
Bewertungstag.
"Borse" bedeutet jede Bodrse oder jedes

Handelssystem, welches fir die Aktieg in der
Spalte "Borse" innerhalb der Tabelle der
vorstehenden Definition von "Aktie" oder
"Basiswert" bestimmt worden ist, jeden
Rechtsnachfolger einer solchen Borse oder
eines solchen Handelssystems und jede
Ersatzbdrse oder jedes Ersatzhandelssystem,
auf welche der Handel in dieser Aktie
voribergehend  (bertragen  worden st
(vorausgesetzt, dass nach Feststellung der
Festlegungsstelle an dieser Ersatzbdérse oder
an diesem Ersatzhandelssystem eine der
ursprunglichen Bérse vergleichbare Liquiditat in
dieser Aktieg vorhanden ist).

"Borsengeschiftstag” bedeutet jeden
PlanmaRigen Handelstag, an dem die Boérse
und die Verbundene Bdrse fir den Handel
wahrend ihrer Ublichen Bdrsensitzungszeit
gedffnet sind, auch wenn die Borse oder



notwithstanding any such Exchange or Related
Exchange closing prior to its Scheduled Closing
Time.

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

"Extraordinary Dividend" means an amount per
Share, the characterisation of which or portion
thereof as an Extraordinary Dividend shall be de-
termined by the Determination Agent.

"Hedging Shares" means the number of Shares
that the Issuer deems necessary to hedge the eg-
uity or other price risk of entering into and perform-
ing its obligations with respect to the Securities.

"Increased Cost of Stock Borrow" means that
the Issuer and/or any of its affiliates would incur a
rate to borrow any Share that is greater than the
Initial Stock Loan Rate.

"Initial Stock Loan Rate" means a rate deter-
mined by the Determination Agent in its reasona-
ble discretion (billiges Ermessen, § 317 BGB).

"Insolvency" means that by reason of the volun-
tary or involuntary liquidation, bankruptcy, insol-
vency, dissolution or winding-up of or any analo-
gous proceeding affecting a Share Issuer, (A) all
the Shares of that Share Issuer are required to be
transferred to a trustee, liquidator or other similar
official or (B) holders of the Shares of that Share
Issuer become legally prohibited from transferring
them, or (C) the Share Issuer has been liquidated
or terminated or does no longer exist.

"Loss of Stock Borrow" means that the Issuer
and/or any affiliate is unable, after using commer-
cially reasonable efforts, to borrow (or maintain a
borrowing of) any Share in an amount equal to the
Hedging Shares at a rate equal to or less than the
Maximum Stock Loan Rate.
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Verbundene Borse vor ihrem PlanmaRigen
Bdrsenschluss schlieft.

"Borsenstorung" bedeutet ein Ereignis (aulder
der Fruhzeitigen SchlieBung), welches die
Fahigkeit der Marktteiinehmer stort oder
beeintrachtigt (wie von der Festlegungsstelle
bestimmt), (i) an der Bdrse in den Aktien
Geschafte auszufiihren oder den Marktwert
dieser Aktien zu erhalten oder (ii) in auf die
jeweilige Aktie bezogenen Futures- oder
Optionskontrakten an einer Verbundenen Borse
Geschafte auszufihren oder Marktwerte zu
erhalten.

"AuBerordentliche Dividende" bedeutet einen
Betrag je Aktie, der von der Festlegungsstelle
insgesamt oder zu einem Teil als
AuBerordentliche Dividende eingestuft wird.

"Hedging-Aktien" bedeutet die Anzahl der
Aktien, die die Emittentin fir das Absichern des
Aktien- oder eines anderen Preisrisikos fir
erforderlich halt, um Verpflichtungen aus den
Wertpapieren einzugehen und diese zu erfilllen.

"Gestiegene Kosten der Aktienleihe"
bedeutet, dass die Emittentin und/oder eine
ihrer Tochtergesellschaften einen Zins fiir das
Leihen einer Aktie Gibernimmt, der hoher ist als
der Anfangliche Zins des Aktiendarlehens.

"Anfanglicher Zins des Aktiendarlehens"
bedeutet ein von der Berechnungsstelle nach
biligem Ermessen (§ 317 BGB) festgelegter
Zins.

"Insolvenz" bedeutet, dass aufgrund freiwilliger
oder unfreiwilliger Liquidation, Konkurs,
Insolvenz, Auflésung oder Abwicklung oder
eines entsprechenden Verfahrens, das den
Emittenten der Aktien betrifft, (A) sdmtliche
Aktien dieses Emittenten auf einen Treuhander,
Liquidator oder eine vergleichbare Person zu
Ubertragen sind, oder (B) den Inhabern der
Aktien dieses Emittenten die Ubertragung von
Gesetzes wegen verboten wird, oder (C) der
Emittent der Aktien aufgelost oder beendet
wurde bzw. nicht langer besteht.

"Wegfall der Aktienleihe" bedeutet, dass die
Emittentin und/oder eine ihrer
Tochtergesellschaften  unter  wirtschaftlich
sinnvoll eingesetzten Anstrengungen nicht in
der Lage ist Aktien in HOhe der Hedging-Aktien
zu einem Zinssatz zu leihen (oder eine
Aktienleihe aufrechtzuhalten), der unterhalb des
Maximalen Zinssatzes der Aktienleihe liegt oder
dem Maximalen Zinssatzes der Aktienleihe
entspricht.



"Market Disruption Event" means the occurrence
or existence of (i) a Trading Disruption, (ii) an Ex-
change Disruption, which in either case the Deter-
mination Agent determines is material, at any time
during the one hour period that ends at the relevant
Valuation Time, or (iii) an Early Closure.

"Maximum Stock Loan Rate" means a rate deter-
mined by the Determination Agent in its reasona-
ble discretion (billiges Ermessen, § 317 BGB).

"Merger Date" means the closing date of a Merger
Event or, where a closing date cannot be deter-
mined under the local law applicable to such Mer-
ger Event, such other date as determined by the
Determination Agent.

"Merger Event" means, in respect of any relevant
Shares, any (i) reclassification or change of such
Shares that results in a transfer of or an irrevocable
commitment to transfer all of such Shares out-
standing to another entity or person, (ii) consolida-
tion, amalgamation, merger or binding share ex-
change of the Share Issuer with or into another en-
tity or person (other than a consolidation, amal-
gamation, merger or binding share exchange in
which such Share Issuer is the continuing entity
and which does not result in a reclassification or
change of all of such Shares outstanding),
(iii) takeover offer, tender offer, exchange offer, so-
licitation, proposal or other event by any entity or
person to purchase or otherwise obtain
100 per cent. of the outstanding Shares of the
Share Issuer that results in a transfer of or an ir-
revocable commitment to transfer all such Shares
(other than such Shares owned or controlled by
such other entity or person), or (iv) consolidation,
amalgamation, merger or binding share exchange
of the Share Issuer or its subsidiaries with or into
another entity in which the Share Issuer is the con-
tinuing entity and which does not result in a reclas-
sification or change of all such Shares outstanding
but results in the outstanding Shares (other than
Shares owned or controlled by such other entity)
immediately prior to such event collectively repre-
senting less than 50 per cent. of the outstanding
Shares immediately following such event, in each
case if the Merger Date is on or before the Final
Equity Valuation Date.

"Nationalisation” means that all the Shares or all
or substantially all the assets of a Share Issuer are
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"Marktstérung" bedeutet das Entstehen oder
Bestehen (i) einer Handelsaussetzung, (ii) einer
Borsenstérung, soweit diese in beiden Fallen
von der Festlegungsstelle als erheblich
eingestuft werden, innerhalb der letzten Stunde
vor der malfigeblichen Bewertungszeit, oder
(iii) eine Friihzeitige SchlielRung.

"Maximaler Zins der Aktienleihe" bedeutet ein
von der Berechnungsstelle nach billigem
Ermessen (§ 317 BGB) festgelegter Zins.

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

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

"Verstaatlichung" bedeutet, dass samtliche
Aktien oder samtliche Vermdgenswerte oder im



nationalised, expropriated or are otherwise re-
quired to be transferred to any governmental
agency, authority, entity or instrumentality thereof.

Wesentlichen samtliche Vermbgenswerte eines
Emittenten der Aktien verstaatlicht oder
enteignet werden oder in sonstiger Weise auf
eine  staatliche Stelle, Behdérde oder
Korperschaft zu Gibertragen sind.

"Related Exchange(s)" means each exchange or
quotation system (as the Determination Agent may
select) where trading has a material effect (as de-
termined by the Determination Agent) on the over-
all market for futures or options contracts relating
to a Share or, in any such case, any transferee or
successor exchange of such exchange or quota-
tion system.

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

"Emittent der Aktien" bedeutet den Emittenten
der betreffenden Aktien.

"Share Issuer" means the issuer of the relevant
Shares.

"Aktie" oder "Basiswert" die Aktie bedeutet, die
in der nachfolgenden Tabelle in der Spalte

"Share" or "Underlying Security" means the
share set out in the column "Share" within the fol-

lowing table: "Aktie" dargestellt ist:
Related
(i) Share ISIN Currency | Bloomberg/ Exchange Exchange
Aktie ISIN Waéhrung Reuters Bérse Verbundene
Bérse
Ordinary Share of
Advanced Micro De-
vices, Inc.
o AMD UW Eqg- All Exchanges
1 Stammaktie der US0079031078 usD uity Nasdaq Alle Bérsen
Advanced Micro De-
vices, Inc.
Ordinary Share of
ASML Holding N.V.
) ASML NA Eg- Euronext All Exchanges
2 Stammaktie der NL0010273215 EUR uity Amsterdam Alle Bérsen
ASML Holding N.V.
Ordinary Share of
Broadcom Inc.
. AVGO UW All Exchanges
3 Stammaktle der US1 1135F1012 USD EqL“ty Nasdaq Alle Bo.rsen
Broadcom Inc.

"Scheduled Closing Time" means, in respect "PlanmaBiger Boérsenschluss” bedeutet

of an Exchange or Related Exchange and any
day on which each Exchange and each Related
Exchange are scheduled to be open for trading
for their respective regular trading sessions, the
scheduled weekday closing time of such Ex-
change or Related Exchange on such Sched-
uled Trading Day, without regard to after hours
or any other trading outside of the regular trad-
ing session hours.

"Scheduled Trading Day" means, in relation to
the relevant Shares any day on which each
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bezlglich einer Borse oder einer Verbundenen
Bdrse und bezlglich jedem Tag, an dem diese
Borse oder Verbundene Boérse planmafig zum
Handel in der jeweiligen regularen Bdrsensitzung
geoffnet ist, die planmallige Schlusszeit dieser
Borse oder Verbundenen Bérse an Wochentagen
an solch einem PlanmaRigen Handelstag, ohne
Berticksichtigung von Uberstunden oder einem
Handel auflerhalb der regularen
Bdrsensitzungszeiten.

"PlanmaBiger Handelstag" bedeutet im Hinblick
auf die betreffende Aktie jeden Tag, an dem die



Exchange and each Related Exchange are
scheduled to be open for trading for their re-
spective regular trading sessions.

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

"Trading Disruption" means any suspension of
or limitation imposed on trading by the relevant
Exchange or Related Exchange or otherwise
and whether by reason of movements in price
exceeding limits permitted by the relevant Ex-
change or Related Exchange or otherwise (i) re-
lating to the Share on the Exchange or (ii) in fu-
tures or options contracts relating to the Share
on any relevant Related Exchange.

"Valuation Time" means the Scheduled Clos-
ing Time.
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Borse oder Verbundene Bodrse planmaflig zum
Handel in der jeweiligen reguldren Bdrsensitzung
geoffnet sind.

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

"Handelsaussetzung" bedeutet jede von der
maRgeblichen Boérse oder Verbundenen Borse
verhangte oder anderweitig verfligte Aussetzung
oder Begrenzung des Handels, sei es wegen
Kursausschlagen, die Begrenzungen der
maRgeblichen Boérse oder Verbundenen Borse
Uberschreiten oder wegen sonstiger Griinde,
(i) bezogen auf die Aktien an der Borse oder (ii) in
auf die Aktie bezogenen Futures- oder
Optionskontrakten an jeder Verbundenen Boérse.

"Bewertungszeit" bedeutet den Planmafigen
Borsenschluss.



Automatic Early

Automatic Early

19. Februar 2030

26. Februar 2030

Interest Interest Payment . .
e Determination Dates Dates Redem_ptlon e
Observation Date Date
Automatischer Vorzeitiger AL
Zinsfeststellungstag | Zinszahlungstag | g Vorzeitiger
Nr. Riickzahlungsbeobachtungsta ..
e e Riickzahlungsta
g
g9
19 May 2026 26 May 2026 n/a n/a
1 19. Mai 2026 26. Mai 2026 n/a n/a
19 August 2026 26 August 2026 19 August 2026 26 August 2026
2 19. August 2026 26. August 2026 19. August 2026 26. August 2026
19 November 2026 26 November 19 November 2026 26 November
3 2026 2026
19. November 2026 26. November 19. November 2026 26. November
2026 2026
19 February 2027 | 26 February 2027 19 February 2027 26 February 2027
4 19. Februar 2027 26. Februar 2027 19. Februar 2027 26. Februar 2027
19 May 2027 26 May 2027 19 May 2027 26 May 2027
5 19. Mai 2027 26. Mai 2027 19. Mai 2027 26. Mai 2027
19 August 2027 26 August 2027 19 August 2027 26 August 2027
6 19. August 2027 26. August 2027 19. August 2027 26. August 2027
19 November 2027 26 November 19 November 2027 26 November
7 2027 2027
19. November 2027 26. November 19. November 2027 26. November
2027 2027
22 February 2028 | 29 February 2028 22 February 2028 29 February 2028
8 22. Februar 2028 29. Februar 2028 22. Februar 2028 29. Februar 2028
19 May 2028 26 May 2028 19 May 2028 26 May 2028
9 19. Mai 2028 26. Mai 2028 19. Mai 2028 26. Mai 2028
21 August 2028 28 August 2028 21 August 2028 28 August 2028
10 21. August 2028 28. August 2028 21. August 2028 28. August 2028
20 November 2028 27 November 20 November 2028 27 November
11 2028 2028
20. November 2028 27. November 20. November 2028 27. November
2028 2028
20 February 2029 | 27 February 2029 20 February 2029 27 February 2029
12 20. Februar 2029 27. Februar 2029 20. Februar 2029 27. Februar 2029
21 May 2029 28 May 2029 21 May 2029 28 May 2029
13 21. Mai 2029 28. Mai 2029 21. Mai 2029 28. Mai 2029
20 August 2029 27 August 2029 20 August 2029 27 August 2029
14 20. August 2029 27. August 2029 20. August 2029 27. August 2029
19 November 2029 26 November 19 November 2029 26 November
15 2029 2029
19. November 2029 26. November 19. November 2029 26. November
2029 2029
19 February 2030 | 26 February 2030 19 February 2030 26 February 2030
16

19. Februar 2030

26. Februar 2030
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20 May 2030 27 May 2030 20 May 2030 27 May 2030
17 20. Mai 2030 27. Mai 2030 20. Mai 2030 27. Mai 2030
18 19 August 2030 26 August 2030 19 August 2030 26 August 2030

19. August 2030

26. August 2030

19. August 2030

26. August 2030

19 November 2030

26 November

19 November 2030

26 November

19 2030 2030
19. November 2030 26. November 19. November 2030 26. November
2030 2030

20

19 February 2031
19. Februar 2031

26 February 2031
26. Februar 2031

19 February 2031
19. Februar 2031

26 February 2031
26. Februar 2031
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§4b

(Determination Agent Adjustment. Correc-
tions. Disrupted Days. Additional Disrup-

(1)

tion Event)

Potential Adjustment Event. In the event
of a Potential Adjustment Event, the De-
termination Agent will determine whether
such Potential Adjustment Event has a di-
luting or concentrative effect on the theo-
retical value of the relevant Shares and, if
so, will:

(@) make the corresponding adjust-
ment(s), if any, to any one or more
of the Equity Linked Redemption
Amount and/or the Rate of Interest
and/or of the other relevant terms
as the Determination Agent deter-
mines appropriate to account for
that diluting or concentrative effect
(provided that no adjustments will
be made to account solely for
changes in volatility, expected div-
idends, stock loan rate or liquidity
relative to the relevant Share); and

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

Upon making any such adjustment, the
Determination Agent shall give notice as
soon as practicable to the Holders in ac-
cordance with §12, stating the adjustment
to the Equity Linked Redemption Amount
and/or the Rate of Interest and/or any of
the other relevant terms and giving brief
details of the Potential Adjustment Event.
For the avoidance of doubt, in addition to
or instead of varying any terms in accord-
ance with the above provisions, the De-
termination Agent may distribute to the
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§4b

(Anpassung durch die Festlegungsstelle.

(1)

Korrekturen. Storungstage. Zusatzliches

Storungsereignis)

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

(a) gegebenenfalls die entsprechende
Anpassung des Aktienbezogenen
Ruckzahlungsbetrags und/oder des
Zinssatzes und/oder  jeglichen
sonstigen Berechnungsgrofien
vornehmen, die nach Ansicht der
Festlegungsstelle geeignet sind,
dieser verwassernden oder
werterh6henden Wirkung Rechnung
zu tragen (wobei keine Anpassungen
vorgenommen werden, die lediglich

Veranderungen  der  Volatilitat,
erwarteten

Dividendenausschuttungen, des
Wertpapierleihsatzes  oder  der

Liquiditdt in den Aktien Rechnung
tragen sollen); und

(b) die Tage bzw. den Tag des
Wirksamwerdens der
entsprechenden Anpassung(en)
festlegen. In einem solchen Fall
gelten die entsprechenden
Anpassungen als per diesem

Tag/diesen Tagen vorgenommen.
Die Festlegungsstelle kann (muss
jedoch nicht) die entsprechenden
Anpassungen unter Verweisung auf
diejenigen Anpassungen bezuglich
eines einschlagigen
Anpassungsereignisses festlegen,
die an einer Verbundenen Bodrse
vorgenommen werden.

Nach Vornahme einer solchen Anpassung
wird die Festlegungsstelle die Glaubiger
hiervon sobald als praktikabel gemaf §12,

unter Angabe der vorgenommenen
Anpassung hinsichtlich des
Aktienbezogenen  Rickzahlungsbetrags
und/oder des Zinssatzes  und/oder

jeglichen sonstigen Berechnungsgrofien
sowie einiger weniger Details hinsichtlich
des Anpassungsereignisses unterrichten.
Zur Kilarstellung, die Festlegungsstelle
kann insbesondere zusatzlich zur oder an



holders of the outstanding relevant Secu-
rities additional Securities and/or a cash
amount. Such distribution of additional
Securities may be made on a "free" or
"delivery versus payment" basis. Any ad-
justment to the Conditions following a Po-
tential Adjustment Event shall take into
account the economic cost of any taxes,
duties, levies, fees or registration payable
by or on behalf of the Issuer or any of its
relevant affiliates or a foreign investor
charged on subscription, acquisition or
receipt of any Shares or other securities
received as a result of the Potential Ad-
justment Event, such calculations to be
determined and carried out by the Deter-
mination Agent in good faith.

"Potential Adjustment Event" means
any of the following:

(a)

a subdivision, consolidation or re-
classification of relevant Shares
(unless resulting in a Merger Event
or Tender Offer), or a free distribu-
tion or dividend of any such Shares
to existing holders by way of bo-
nus, capitalisation or similar issue;

a distribution, issue or dividend to
existing holders of the relevant
Shares of (A)such Shares, or
(B) other share capital or securities
granting the right to payment of div-
idends and/or the proceeds of lig-
uidation of the Share Issuer
equally or proportionately with
such payments to holders of such
Shares, or (C)share capital or
other securities of another issuer
acquired or owned (directly or indi-
rectly) by the Share Issuer as a re-
sult of a spin-off or other similar
transaction, or (D) any other type
of securities, rights or warrants or
other assets, in any case for pay-
ment (cash or other consideration)
at less than the prevailing market
price as determined by the Deter-
mination Agent;
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Stelle einer Veranderung irgendwelcher
Bedingungen geman den oben
dargestellten Bestimmungen an die
Glaubiger der betreffenden ausstehenden

Wertpapiere  zusatzliche  Wertpapiere
ausgeben oder einen Geldbetrag
ausschitten. Eine  solche  Ausgabe

zusatzlicher Wertpapiere kann auf der
Basis "Zahlung gegen Lieferung" oder
"Lieferung frei von Zahlung" erfolgen. Jede
Anpassung der Emissionsbedingungen
nach Eintritt eines Anpassungsereignisses
muss die wirtschaftlichen Kosten fur
folgendes bericksichtigen: Steuern,
Abgaben und Gebulhren und Gebihren, die
von oder fir die Emittentin oder eines ihrer
verbundenen Unternehmen oder von
einem auslandischen Investor  im
Zusammenhang mit der Zeichnung, dem
Kauf oder dem Erhalt von Aktien oder
anderen Wertpapieren als Folge des
Anpassungsereignisses zu zahlen sind. Die
Berechnungen sind von der
Festlegungsstelle nach Treu und Glauben
durchzuflhren.

"Anpassungsereignis" ist jedes der

folgenden Ereignisse:

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

(b)  eine Ausschuttung oder Dividende
an bestehende Inhaber der Aktien
bestehend aus (A)diesen Aktien
oder (B) sonstigem Aktienkapital
oder Wertpapieren, die das Recht
auf Erhalt von Dividenden und/oder
Liquidationserlésen vom Emittenten
des betreffenden Aktienkapitals bzw.
der Wertpapiere zu gleichen Teilen
oder anteilig im Verhaltnis zu den
betreffenden Zahlungen an Inhaber
der entsprechenden Aktien
gewahren, (C) Aktienkapital oder
anderen Wertpapieren, die der
Emittent der Aktien aus einer
Abspaltung oder einer ahnlichen
Transaktion erhalten hat oder halt

(unmittelbar oder mittelbar) oder
(D) einer anderen Art von
Wertpapieren, Rechten oder
Berechtigungsscheinen oder

anderen Vermdgensgegenstanden,



()

(9

an Extraordinary Dividend;

a call by the Share Issuer in re-
spect of relevant Shares that are
not fully paid;

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

in respect of the Share Issuer, an
event that results in any share-
holder rights being distributed or
becoming separated from shares
of common stock or other shares of
the capital stock of the Share Is-
suer pursuant to a shareholder
rights plan or arrangement directed
against hostile takeovers that pro-
vides upon the occurrence of cer-
tain events for a distribution of pre-
ferred stock, warrants, debt instru-
ments or stock rights at a price be-
low their market value, as deter-
mined by the Determination Agent,
provided that any adjustment ef-
fected as a result of such an event
shall be readjusted upon any re-
demption of such rights; or

any other event that may have a di-
luting or concentrative effect on the
theoretical value of the relevant
Shares.

Corrections. In the event that any price or
level published on the Exchange and
which is utilised for any calculation or de-
termination made in relation to the Secu-
rities is subsequently corrected and the
correction is published by the Exchange
before the Maturity Date, the Determina-
tion Agent will determine the amount that
is payable or deliverable as a result of
that correction, and, to the extent neces-
sary, will adjust the terms of such trans-
action to account for such correction and

33

()

(c)
(d)

(f)

(9

Korrekturen. Sollte ein an der

gegen Zahlung (bar oder auf andere
Weise) von weniger als dem
malfgeblichen Kurswert wie von der
Festlegungsstelle festgestellt;

eine AulRerordentliche Dividende;

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

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

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

jedes sonstige ahnliche Ereignis, das
sich mindernd oder konzentrierend
auf den theoretischen Wert der
Aktien auswirken kann.

Borse

veroffentlichter Kurs oder Stand, der fur
irgendeine Berechnung oder Feststellung
in Bezug auf die Wertpapiere verwendet
worden ist, nachtraglich korrigiert werden
und wird diese Korrektur durch die Borse
vor dem Falligkeitstag veroffentlicht, so
wird die Festlegungsstelle den aufgrund
dieser Korrektur zahlbaren oder lieferbaren
Betrag bestimmen und, falls erforderlich,
die Bedingungen der Transaktion zur

Bericksichtigung

dieser Korrektur



@)

will notify the Holders accordingly pursu-
ant to §12.

Disrupted Days. If the Determination
Agentin its reasonable discretion (billiges
Ermessen) pursuant to § 317 BGB and in
consideration of the relevant capital mar-
ket practice and by acting in good faith
determines that any Equity Valuation
Date is a Disrupted Day or not a Sched-
uled Trading Day, then the Equity Valua-
tion Date shall be the first succeeding Ex-
change Business Day that the Determi-
nation Agent determines is not a Dis-
rupted Day, unless the Determination
Agent determines that each of the five Ex-
change Business Days immediately fol-
lowing the original date is a Disrupted
Day. In that case and for the purpose of
determining the Equity Linked Redemp-
tion Amount:

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

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

Additional Disruption Event. In the event
of an Additional Disruption Event and the
Securities are not redeemed early in ac-
cordance with §4 or §8 the Determination
Agent may make such adjustments to the
redemption, settlement, payment or any
other terms of the Securities as the De-
termination Agent determines appropri-
ate to account for the economic effect on
the Securities of such Additional Disrup-
tion Event upon the Determination Agent
having given not less than 5 Business
Days' notice to the Holders in accordance
with §12; and not less than 7 Business
Days before the giving of such notice, no-
tice to the Fiscal Agent (unless the Fiscal
Agent acts as Determination Agent).

§5

(Payments)

Payment of Principal and Interest, if any.
Payment of principal and interest, if any,
in respect of Securities shall be made,
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anpassen und die Glaubiger gemal §12
entsprechend unterrichten.

Stérungstage. Wenn die Festlegungsstelle
nach billigem Ermessen gemaf § 317 BGB
und unter Bertcksichtigung der jeweiligen
Ublichen Kapitalmarktregelungen und unter
Berlcksichtigung des Grundsatzes von
Treu und Glauben feststellt, dass ein
Aktien-Bewertungstag ein  Stérungstag
oder kein Planmafliger Handelstag ist,
dann ist der Aktien-Bewertungstag der
nachstfolgende Borsengeschaftstag, an
dem die Festlegungsstelle feststellt, dass
kein Stoérungstag vorliegt, es sei denn, die
Festlegungsstelle stellt fest, dass an jedem
der funf  Bdrsengeschéaftstage, die
unmittelbar auf den urspriinglichen Tag
folgen, ein Stérungstag vorliegt. Im
letzteren Falle und zur Bestimmung des
Aktienbezogenen Riickzahlungsbetrags:
(@) gilt der entsprechende finfte
Borsengeschaftstag als  Aktien-
Bewertungstag, ungeachtet der
Tatsache, dass dieser Tag ein
Stérungstag ist; und

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

Zusétzliches Stérungsereignis. Im Falle
eines Zusatzlichen Stérungsereignisses,
und, wenn die Wertpapiere nicht vorzeitig
nach §4 oder §8 zurlickgezahlt wurden,
kann die Festlegungsstelle diejenigen
Anpassungen der Tilgungs-, Lieferungs-,
Zahlungs- und sonstigen Bedingungen der
Wertpapiere vornehmen, die sie als
angemessen  dafir  bestimmt, den
wirtschaftlichen  Auswirkungen  eines
solchen Zuséatzlichen Stdrungsereignisses
auf die Wertpapiere Rechnung zu tragen,
wenn die Festlegungsstelle die Glaubiger
spatestens 5 Geschaftstage vorher gemaf
§12  darlber unterrichtet hat, und
spatestens 7 Geschaftstage vor dieser
Unterrichtung der Hauptzahistelle eine
Mitteilung Ubersandt hat (es sei denn, die

Hauptzahlstelle handelt als
Festlegungsstelle).
§5
(Zahlungen)
Zahlungen von Kapital und soweit

einschlégig, Zinsen. Zahlungen von Kapital
und soweit einschlagig, Zinsen auf die
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subject to applicable fiscal and other laws
and regulations, in the Currency and to
the Clearing System or to its order for
credit to the accounts of the relevant ac-
count holders of the Clearing System
upon presentation and surrender of the
Global Note at the specified office of any
Paying Agent outside the United States.

Business Day. If the date for payment of
any amount in respect of any Security is
not a Business Day then the Holder shall
not be entitled to payment until the next
Business Day.

If the payment of any amount shall be ad-
justed as described above, the relevant
amount payable shall not be adjusted re-
spectively.

"Business Day" means a day on which
(except Saturday and Sunday) banks are
open for business (including dealings in
foreign exchange and foreign currency
deposits) in London and Frankfurt am
Main and all relevant parts of T2 (the real
time gross settlement system operated
by the Eurosystem) or any successor sys-
tem thereto ("TARGET") are operating to
effect payments in Euro.

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

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

References to Principal and, if applicable,
Interest. References to "principal" shall
be deemed to include, as applicable the
Equity Linked Redemption Amount; the
Early Redemption Amount; the Automatic
Early Redemption Amount and any pre-
mium and any other amounts which may
be payable under or in respect of the Se-
curities. References to "interest" shall be
deemed to include, as applicable, any
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Wertpapiere erfolgen nach Mallgabe der
anwendbaren steuerlichen und sonstigen
Gesetze und Vorschriften in  der
festgelegten Wahrung an das Clearing
System oder dessen Order zur Gutschrift
auf den Konten der Dbetreffenden
Kontoinhaber bei dem Clearingsystem
gegen Vorlage und Einreichung der
Globalurkunde bei der bezeichneten
Geschaftsstelle einer der Zahlstellen
aulRerhalb der Vereinigten Staaten.

Geschéftstag. Fallt der Falligkeitstag einer
Zahlung in Bezug auf ein Wertpapier auf
einen Tag, der kein Geschéaftstag ist, hat
der Glaubiger keinen Anspruch auf Zahlung
vor dem nachsten Geschaftstag.

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

"Geschiftstag” ist jeder Tag (auler
Samstag und Sonntag), an dem die Banken
in London und Frankfurt am Main fir
Geschéfte (einschlief3lich
Devisenhandelsgeschafte und
Fremdwahrungseinlagengeschafte)
gedffnet sind und alle fir die Abwicklung
von Zahlungen in Euro wesentlichen Teile
des T2 (das vom Eurosystem betriebene
Echtzeit-Bruttoabwicklungssystem)  oder
eines Nachfolgesystems ("TARGET") in
Betrieb sind.

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

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

Bezugnahmen auf Kapital und Zinsen.
Bezugnahmen in diesen
Emissionsbedingungen  auf  "Kapital"
schlieRen, soweit anwendbar, den
Aktienbezogenen Ruckzahlungsbetrag,
den Vorzeitigen Rickzahlungsbetrag, den
Automatischen Vorzeitigen
Ruckzahlungsbetrag; sowie jeden
Aufschlag sowie sonstige auf oder in Bezug
auf die Wertpapiere zahlbaren Betrage ein.
Bezugnahmen auf "Zinsen" schlielen,



Additional Amounts which may be paya-
ble under §6.

§6

(Tax Gross-up)

All payments of principal and/or interest, if any,
made by the Issuer in respect of the Securities
to the Holders shall be made free and clear of,
and without withholding or deduction for, any
taxes, duties, assessments or governmental
charges of whatever nature imposed, levied,
collected, withheld or assessed by or within any
Taxing Jurisdiction, unless such withholding or
deduction is required by law.

For the avoidance of doubt: In such event, addi-
tional amounts (the "Additional Amounts")
shall not be payable.

Notwithstanding anything to the contrary in this
section 6, the Issuer, the Guarantor, any paying
agent or any other person shall be entitled to
withhold or deduct from any payment of princi-
pal and/or interest on the Securities, and shall
not be required to pay any additional amounts
with respect to any such withholding or deduc-
tion, any withholding tax (i) imposed on or in re-
spect of any Security pursuant to FATCA, the
laws of the Federal Republic of Germany, the
Netherlands or any jurisdiction in which pay-
ments on the Securities are made implementing
FATCA, or any agreement between the Issuer
and any such jurisdiction, the United States or
any authority of any of the foregoing entered into
for FATCA purposes, or (ii) imposed on or with
respect to any "dividend equivalent" payment
made pursuant to section 871 or 881 of the U.S.
Tax Code.

§7

(Prescription)

The presentation period provided in §801 para-
graph 1, sentence 1 of the German Civil Code
(Birgerliches Gesetzbuch) is reduced to ten
years for the Securities.

§8
(Events of Default)

If any of the following events (each an "Event of
Default") occurs, the holder of any Security may
by notice in text form to the Issuer at the speci-
fied office of the Fiscal Agent declare such Se-
curity to be forthwith due and payable, where-
upon the Early Redemption Amount of such
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soweit anwendbar, alle nach §6 zahlbaren
Zuséatzlichen Betrage mit ein.

§6

(Steuer Gross-up)

Alle in Bezug auf die Wertpapiere von der
Emittentin an die Glaubiger zahlbaren Kapital-
und/oder Zinsbetrage, soweit einschlagig, werden
ohne Einbehalt oder Abzug an der Quelle fiir oder
wegen gegenwartiger oder zukunftiger Steuern,
Abgaben oder Geblhren bzw. Veranlagungen
gleich welcher Art gezahlt, die von einer
Steuerjurisdiktion im Wege des Einbehalts oder
des Abzugs auferlegt, einbehalten oder erhoben
werden, es sei denn, ein solcher Abzug oder
Einbehalt ist gesetzlich vorgeschrieben.

Zur Klarstellung: In diesem Fall sind keine
zusatzlichen Betrage ("Zuséatzliche Betrage") zu
zahlen.

Ungeachtet gegenteiliger Angaben in diesem §6
sind die Emittentin, die Garantin, irgendeine
Zahlstelle oder sonstige Person ermachtigt,
Einbehalte oder Abzliige von Zahlungen von
Kapital und/oder Zinsen in Bezug auf die
Wertpapiere vorzunehmen und nicht zur Zahlung
zusatzlicher Betrage in Bezug auf jegliche solche
Einbehalte oder Abzlige verpflichtet, die (i) von
oder in Bezug auf jegliche Wertpapiere gemafn
FATCA, geman den Gesetzen der
Bundesrepublik Deutschland oder der
Niederlande oder einer anderen Jurisdiktion, in
der Zahlungen unter den Wertpapieren
vorgenommen werden, zur Umsetzung von
FATCA oder gemaR jeglichem Vertrag zwischen
der Emittentin und einer anderen solchen
Jurisdiktion, den Vereinigten Staaten oder einer
Behdrde der Vereinigten Staaten oder (ii) von

oder in Bezug auf jegliche
"dividendenaquivalente" Zahlung gemafl den
Abschnitten 871 oder 881 des US-
Steuergesetzes gemacht werden.
§7
(Verjdhrung)

Die in §801 Absatz1 Satz1 BGB bestimmte
Vorlegungsfrist wird fur die Wertpapiere auf zehn
Jahre abgekdirzt.

§8
(Kiindigungsgriinde)

Wenn einer der folgenden Kindigungsgriinde
(jeweils ein "Kiindigungsgrund") eintritt, ist jeder
Glaubiger berechtigt, sein Wertpapier durch
Erklarung in Textform an die Emittentin, die in der
bezeichneten Geschéftsstelle der Hauptzahlstelle
zugehen muss, mit sofortiger Wirkung zu



Security shall become immediately due and
payable, unless such Event of Default shall
have been remedied prior to the receipt of such
notice by the Issuer:

(@)

(b)

any principal or interest, if any, on such
Securities has not been paid within
30 days, following the due date for pay-
ment. The Issuer shall not, however, be
in default if such sums were not paid in
order to comply with a mandatory law,
regulation or order of any court of compe-
tent jurisdiction. Where there is doubt as
to the validity or applicability of any such
law, regulation or order, the Issuer will not
be in default if it acts on the advice given
to it during such 30 day period by inde-
pendent legal advisers; or

German insolvency proceedings (/nsol-
venzverfahren) or similar proceedings in
other jurisdictions are commenced by a
court in the relevant place of jurisdiction
or the Issuer itself institutes such pro-
ceedings, or offers or makes an arrange-
ment for the benefit of creditors generally
(otherwise than in connection with a
scheme of reconstruction, merger or
amalgamation the terms of which have
previously been approved by the Hold-
ers); or

the Issuer ceases all or substantially all of
its business operations or sells or dis-
poses of its assets or the substantial part
thereof and thus (i) diminishes consider-
ably the value of its assets and (ii) for this
reason it becomes likely that the Issuer
may not fulfil its payment obligations
against the Holders under the Securities.

Nothing herein contained shall be deemed to
authorise any Holder to exercise any remedy
against the Issuer or the Guarantor solely as a
result of, or because it is related directly or indi-
rectly to, the insolvency of the Guarantor or the
commencement of any proceedings relative to
the Guarantor under Title 11 of the United
States Code, or the appointment of a receiver
for the Guarantor under Title Il of the Dodd-
Frank Wall Street Reform and Consumer Pro-
tection Act of 2010 or the commencement of any
other applicable federal or state bankruptcy, in-
solvency, resolution or other similar law, or
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kindigen, woraufhin fir dieses Wertpapier der
Vorzeitige Ruckzahlungsbetrag sofort fallig und
zahlbar ist, es sei denn, der Kiindigungsgrund ist
vor Erhalt der Erklarung durch die Emittentin
weggefallen:

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

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

(c) die Emittentin stellt ihre Geschaftstatigkeit
ganz oder Uberwiegend ein, veraul3ert oder
gibt ihr gesamtes Vermdgen oder den
wesentlichen  Teil ihres Vermdgens
anderweitig ab und (i) vermindert dadurch
den Wert ihres Vermdgens wesentlich und
(ii) es wird dadurch wahrscheinlich, dass
die Emittentin ihre Zahlungsverpflichtungen
gegeniber den Glaubigern nicht mehr
erfillen kann.

Keine der in diesen Emissionsbedingungen
enthaltenen Bestimmungen soll in einer Weise
verstanden werden, die es Glaubigern
ermoglichen wirde, gegen die Emittentin oder die
Garantin allein deshalb von Rechtsmitteln
Gebrauch zu machen, weil sie mit der Insolvenz
der Garantin, etwaigen in Bezug auf die Garantin
erfolgenden Verfahren unter Titel 11 des United
States Code, der Bestellung eines
Insolvenzverwalters unter Titel Il des Dodd-Frank
Wall Street Reform and Consumer Protections
Acts von 2010, der Einleitung etwaiger
anderweitig anwendbarer  bundes-  oder



solely as a result of, or because it is related di-
rectly or indirectly to, a receiver, assignee or
trustee in bankruptcy or reorganization, liquida-
tor, sequestrator or similar official having been
appointed for or having taken possession of the
Guarantor or its property, or solely as a result of,
or because it is related directly or indirectly to,
the institution of any other comparable judicial
or regulatory proceedings relative to the Guar-
antor, or to the creditors or property of the Guar-
antor. Notwithstanding the foregoing, Holders
are authorised to exercise any remedy against
the Issuer as a result of an Event of Default de-
scribed in Section 8(c).

§9
(Agents)

(1)  Appointment. The Fiscal Agent, the Pay-
ing Agent, the Determination Agent, and
if a Calculation Agent has been ap-
pointed, the Calculation Agent (each
an "Agent" and, together, the "Agents")
and their offices (which can be substi-
tuted with other offices in the same city)
are:

Fiscal Agent: Citibank Europe plc
1 North Wall Quay
Dublin 1
Ireland

Paying Agent: Citibank Europe plc
1 North Wall Quay
Dublin 1
Ireland

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

Calculation Agent: Citibank Europe plc
1 North Wall Quay
Dublin 1
Ireland

In case the Securities denominate in
U.S. Dollar and payments at or through
the offices of all Paying Agents outside
the United States become illegal or are
effectively precluded because of the im-
position of exchange controls or similar
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landesrechtlicher Konkurs-, Insolvenz- oder
Abwicklungsgesetze oder sonstiger Gesetze
direkt oder indirekt verbunden ist; oder, allein auf
Grund der Tatsache, dass sie direkt oder indirekt
mit einem Insolvenz-, oder
Restrukturierungsverwalter,
Abwicklungsverwalter, Zwangsverwalter oder
ahnlichen behdrdlich zur Inbesitznahme der
Garantin oder deren Eigentum bestellten
Personen verbunden ist; oder allein aufgrund der
Tatsache, dass sie direkt oder indirekt mit der
Er6ffnrung eines jedweden vergleichbaren
richterlichen oder regulatorischen Verfahrens in
Bezug auf die Garantin oder bezuglich der
Glaubiger oder des Eigentums der Garantin
verbunden ist. Ungeachtet des Vorstehenden,
sind die Glaubiger berechtigt von jeglichen
Rechtsmitteln gegen die Emittentin Gebrauch zu
machen, die sich aus einem in §8 (c)
bezeichneten Kiindigungsgrund ergeben.

§9
(Beauftragte Stellen)

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

Hauptzahistelle: Citibank Europe plc
1 North Wall Quay
Dublin 1
Irland

Zahlstelle: Citibank Europe plc
1 North Wall Quay
Dublin 1
Irland

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

Berechnungsstelle: Citibank Europe plc
1 North Wall Quay
Dublin 1
Irland

Falls die Wertpapiere in U.S.-Dollar
denominieren und falls Zahlungen bei den
oder durch die Geschéaftsstellen aller
Zahlistellen aulerhalb der Vereinigten
Staaten aufgrund der Einfilhrung von
Devisenbeschrankungen oder &hnlichen
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restrictions on the full payment or receipt
of such amounts in U.S. Dollar, the Issuer
shall at all times maintain a Paying Agent
with a specified office in New York City.

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

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

Determinations and Calculations Binding.
All certificates, communications, opin-
ions, determinations, calculations, quota-
tions and decisions given, expressed,
made or obtained for the purposes of
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Beschrankungen hinsichtlich der
vollstdndigen Zahlung oder des Empfangs
der entsprechenden Betrage in U.S.-Dollar
widerrechtlich oder tatsachlich
ausgeschlossen  werden, wird die
Emittentin  zu jedem Zeitpunkt eine
Zahlstelle mit bezeichneter Geschaftsstelle
in New York City unterhalten.

Anderung der Bestellung oder Abberufung.
Die Emittentin behalt sich das Recht vor,
jederzeit die Bestellung einer beauftragten
Stelle zu &ndern oder zu beenden und eine
andere beauftragte Stelle zu bestellen. Die
Emittentin wird zu jedem Zeitpunkt (i) eine
Hauptzahlstelle unterhalten, (ii) solange die
Wertpapiere an einer Boérse notiert sind,
eine Zahlstelle (die die Hauptzahlstelle sein
kann) mit bezeichneter Geschéftsstelle an
dem Ort unterhalten, den die Regeln dieser
Borse verlangen, (iii) eine
Festlegungsstelle und eine
Berechnungsstelle (soweit vorhanden) mit
Geschaftsstelle an  demjenigen  Ort
unterhalten, der durch die Regeln
irgendeiner Bdrse oder  sonstigen
anwendbaren Regeln vorgeschrieben ist,
und (iv)falls eine Richtlinie der
Europaischen Union zur Besteuerung von
Zinseinkunften oder irgendein Gesetz zur
Umsetzung dieser Richtlinie eingeflhrt
wird, sicherstellen, dass sie eine Zahlstelle
in einem Mitgliedsstaat der Europaischen
Union unterhalt, die nicht zum Abzug oder
Einbehalt von Steuern gemal dieser
Richtlinie oder eines solchen Gesetzes
verpflichtet ist, soweit dies in irgendeinem
Mitgliedsstaat der Europaischen Union
moglich ist. Eine Anderung, Abberufung,
Bestellung oder ein sonstiger Wechsel wird
nur wirksam (auf3er im Insolvenzfall, in dem
eine solche Anderung sofort wirksam wird),
sofern die Glaubiger hieriber gemaf §12
vorab unter Einhaltung einer Frist von
mindestens 30 und nicht mehr als 45 Tagen
informiert wurden.

Beauftragte der  Emittentin. Jede
beauftragte Stelle handelt ausschliel3lich
als Beauftragte der Emittentin und
Ubernimmt  keinerlei Verpflichtungen
gegeniber den Glaubigern und es wird kein

Auftrags- oder Treuhandverhaltnis
zwischen ihr und den Glaubigern
begriindet.

Verbindlichkeit der Festsetzungen und
Berechnungen. Alle Bescheinigungen,
Mitteilungen, Gutachten, Festsetzungen,
Berechnungen, Quotierungen und
Entscheidungen, die von der



these Terms and Conditions by the De-
termination Agent and by the Calculation
Agent (if any) shall (in the absence of
manifest error) be binding on the Issuer,
the Guarantor, the Fiscal Agent, the Pay-
ing Agent(s) and the Holders and shall be
made in accordance with §317 of the Ger-
man Civil Code (Biirgerliches Ge-
setzbuch).

None of the Agents shall have any re-
sponsibility in respect of any error or
omission or subsequent correcting made
in the calculation or publication of any
amount in relation to the Securities,
whether caused by negligence or other-
wise (other than gross negligence or wil-
ful misconduct).

§10
(Substitution of the Issuer)

The Issuer (reference to which shall al-
ways include any previous substitute
debtor) may, without the consent of the
Holders, substitute any company (incor-
porated in any country in the world) (not
necessarily a Morgan Stanley Group
Company, a "Morgan Stanley Group
Company" being a consolidated subsidi-
ary of Morgan Stanley as set out in the
most recent available audited annual re-
port) for the Issuer as the principal debtor
or the Guarantor in respect of the Securi-
ties or undertake its obligations in respect
of the Securities through any such com-
pany (any such company, the "Substi-
tute Debtor"), provided that:

the Issuer and/or the Guarantor
(except in the case that the Guar-
antor itself is the Substitute Debtor)
irrevocably and unconditionally
guarantee the payment of all
amounts payable by the Substitute
Debtor in respect of the Securities
(i) if the Substitute Debtor is a Mor-
gan Stanley Group Company, Mor-
gan Stanley irrevocably and un-
conditionally guarantees the pay-
ment of all amounts payable by the
Substitute Debtor in respect of the
Securities (unless Morgan Stanley
is the Substitute Debtor) and (i) if
the Substitute Debtor is not a Mor-
gan Stanley Group Company the
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®)

(1)

Festlegungsstelle und der
Berechnungsstelle (soweit vorhanden) fur
die Zwecke dieser Emissionsbedingungen
gemacht, abgegeben, getroffen oder
eingeholt werden, sind (sofern nicht ein
offensichtlicher Irrtum vorliegt) fir die
Emittentin, die Garantin, die
Hauptzahlstelle, die Zahistelle(n) und die
Glaubiger bindend und sind in
Ubereinstimmung mit §317 BGB zu treffen.

Keine der beauftragten Stellen Gbernimmt
irgendeine Haftung fir irgendeinen Irrtum
oder eine Unterlassung oder irgendeine
darauf beruhende nachtragliche Korrektur
in der Berechnung oder Verdffentlichung
irgendeines Betrags zu den Wertpapieren,
sei es auf Grund von Fahrlassigkeit oder
aus sonstigen Grinden (mit Ausnahme von
grober Fahrlassigkeit und Vorsatz).

§10
(Ersetzung der Emittentin)

Die Emittentin (dieser Begriff umfasst
jeweils jede frihere Ersatzschuldnerin)
kann ohne die Zustimmung der Glaubiger
jedes Unternehmen (mit Sitz in jedem Land
der Welt) (nicht notwendigerweise ein
Unternehmen der Morgan Stanley Gruppe,
wobei "Unternehmen der Morgan Stanley
Gruppe" eine konsolidierte
Tochtergesellschaft von Morgan Stanley
auf Basis des aktuellsten verfiigbaren
gepruften Jahresabschlusses bezeichnet)
anstelle der Emittentin als
Hauptschuldnerin oder die Garantin im
Rahmen der Wertpapiere einsetzen oder
ihre Verpflichtungen aus den Wertpapieren
Uber ein solches Unternehmen eingehen
(ein solches Unternehmen wird jeweils als
"Ersatzschuldnerin” bezeichnet),
vorausgesetzt:

(a) die Emittentin und/oder die Garantin
(es seidenn, die Garantin selbst ist die
Nachfolgeschuldnerin) unwiderruflich
und unbedingt die Zahlung samtlicher
durch die Nachfolgeschuldnerin unter
den Wertpapieren zahlbaren Betrage
garantiert/garantieren; (i) dass falls
die Ersatzschuldnerin ein
Unternehmen der Morgan Stanley
Gruppe ist, Morgan Stanley
unwiderruflich und unbedingt die
Zahlung samtlicher durch die
Nachfolgeschuldnerin ~ unter  den
Wertpapieren zahlbaren Betrage
garantiert (es sei denn Morgan
Stanley ist die Ersatzschuldnerin) und
(i) falls die Ersatzschuldnerin kein



(b)

(c)

(d)

Substitute Debtor is, on the date of
such substitution, of at least the
equivalent creditworthiness as the
Guarantor (which will be deemed
to be the case where the Substitute
Debtor has a long term credit rating
from at least one rating agency of
standard application on the inter-
national capital markets (including
but not limited to S&P Global Rat-
ings, Moody's Investors Service
and Fitch Ratings) which is at least
as high as the credit rating of the
Guarantor).

such documents shall be executed
by the Substitute Debtor and the Is-
suer as may be necessary to give
full effect to the substitution (to-
gether the "Documents") and pur-
suant to which the Substitute
Debtor shall undertake in favour of
each Holder to be bound by these
Terms and Conditions and the pro-
visions of the agency agreement
concluded by the Issuer and the
Agents (the "Agency Agree-
ment") as fully as if the Substitute
Debtor had been named in the Se-
curities and the Agency Agreement
as the principal debtor in respect of
the Securities in place of the Is-
suer;

the Documents shall contain a war-
ranty and representation by the
Substitute Debtor and the Issuer
that the obligations assumed by
the Substitute Debtor are valid and
binding in accordance with their re-
spective terms and enforceable by
each Holder and that, in the case
of the Substitute Debtor undertak-
ing its obligations with respect to
the Securities through a branch,
the Securities remain the valid and
binding obligations of such Substi-
tute Debtor;

each stock exchange or listing au-
thority on which the Securities are
listed shall have confirmed that,
following the proposed substitution
of the Substitute Debtor, the
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(b)

(c)

(d)

Unternehmen der Morgan Stanley
Gruppe ist, die Ersatzschuldnerin hat
zum Datum einer solchen Ersetzung
mindestens die gleiche Kreditqualitat

wie die Garantin (dies wird
angenommen, wenn die
Ersatzschuldnerin ein langfristiges
Credit Rating hat, dass durch
mindestens eine im internationalen
Kapitalmarkt anerkannte
Ratingagentur (einschlieRlich, aber

nicht darauf beschrankt, S&P Global
Ratings, Moody's Investors Service
und Fitch Ratings) festgestellt wurde,
dass mindestens so hoch ist wie das
Credit Rating der Garantin).

von der Ersatzschuldnerin und der
Emittentin werden die Dokumente
ausgefertigt, die etwa erforderlich
sind, damit die Ersetzung vollstéandig
wirksam wird (zusammen die
"Dokumente”), und nach deren
MaRgabe die Ersatzschuldnerin sich
zugunsten jedes Inhabers diesen
Emissionsbedingungen sowie den
Bestimmungen des zwischen der
Emittentin und den Emissionsstellen
abgeschlossenen Emissionsstellen-
vertrags (der "Emissionsstellen-
vertrag") in vollem Umfang so
unterwirft, als sei die
Ersatzschuldnerin  anstelle  der
Emittentin in den Wertpapieren und
im  Emissionsstellenvertrag  als
Hauptschuldnerin aus den
Wertpapieren benannt;

die Dokumente enthalten eine
Gewabhrleistung und Zusicherung der
Ersatzschuldnerin und der
Emittentin, dass die von der
Ersatzschuldnerin  Gbernommenen
Verpflichtungen nach Mafligabe ihrer
entsprechenden Bedingungen giiltig
und bindend und fir jeden Inhaber
durchsetzbar sind und dass die
Wertpapiere, falls die
Ersatzschuldnerin ihre Verpflicht-
ungen aus den Wertpapieren uber
eine Niederlassung eingeht, gultige
und verbindliche Verpflichtungen
dieser Ersatzschuldnerin bleiben;

jede Wertpapierborse oder
Zulassungsbehorde, bei der die
Wertpapiere zugelassen sind, hat
bestatigt, dass die Wertpapiere nach
der vorgesehenen Ersetzung der
Ersatzschuldnerin  weiterhin  an



()

(4)

Securities would continue to be

listed on such stock exchange; and
(e) §8shall be deemed to be amended
so that it shall also be an Event of
Default under the said Condition if
the substitute guarantee shall
cease to be valid or binding on or
enforceable against the Issuer.

Upon the Documents becoming valid and
binding obligations of the Substitute
Debtor and the Issuer and subject to no-
tice having been given in accordance with
sub-paragraph (4) below, the Substitute
Debtor shall be deemed to be named in
the Securities as the principal debtor in
place of the Issuer as issuer and the Se-
curities shall thereupon be deemed to be
amended to give effect to the substitution
including that the relevant jurisdiction in
§6 shall be the jurisdiction of incorpora-
tion of the Substitute Debtor. The execu-
tion of the Documents together with the
notice referred to in sub-paragraph (4)
below shall, in the case of the substitution
of any other company as principal debtor,
operate to release the Issuer as issuer
from all of its obligations as principal
debtor in respect of the Securities.

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

No later than 15 Business Days after the
execution of the Documents, the Substi-
tute Debtor shall give notice thereof to the
Holders and, if any Securities are listed
on any stock exchange, to such stock ex-
change in accordance with §12 and to
any other person or authority as required
by applicable laws or regulations. A sup-
plement to the Base Prospectus relating
to the Securities concerning the substitu-
tion of the Issuer shall be prepared by the
Issuer.
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@)

(4)

dieser Wertpapierbdrse zugelassen
sein werden; und

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

Sobald die Dokumente giltige und

verbindliche Verpflichtungen der

Ersatzschuldnerin  und der Emittentin

geworden sind und unter  der

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

Die Dokumente werden bei der Zahlstelle
hinterlegt und von ihr gehalten, solange
Wertpapiere ausstehen und gegen die
Ersatzschuldnerin oder die Emittentin
durch einen Inhaber in Bezug auf die
Wertpapiere oder die Dokumente geltend
gemachte Anspriche noch nicht
rechtskraftig festgestellt, befriedigt oder
erfillt wurden. Die Ersatzschuldnerin und
die Emittentin bestatigen das Recht jedes
Inhabers auf Vorlage der Dokumente
zwecks Durchsetzung der Wertpapiere
oder der Dokumente.

Spatestens 15 Geschaftstage nach
Ausfertigung der Dokumente erfolgt eine
entsprechende  Mitteilung durch die
Ersatzschuldnerin an die Inhaber und,
soweit Wertpapiere an einer Borse notiert
sind, an die betreffende Bérse gemaf §12
sowie an alle anderen Personen oder
Behorden nach MalRgabe der
anwendbaren Gesetze oder Vorschriften.
Die Emittentin erstellt bezlglich der
Ersetzung der Emittentin einen Nachtrag
zum Basisprospekt fir die Wertpapiere.



§11

(Further Issues of Securities and Purchases

(1)

@)

and Cancellation)

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

Purchases. The Issuer and any of its sub-
sidiaries may at any time purchase Secu-
rities at any price in the open market or
otherwise. If purchases are made by ten-
der, tenders must be available to all Hold-
ers alike. Such Securities may be held,
reissued, resold or cancelled, all at the
option of the Issuer.

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

§12
(Notices)

Publication. All notices concerning the
Securities shall be published on the inter-
net on website http://www.sp.morgan-
stanley.com. Any notice so given will be
deemed to have been validly given on the
fifth day following the date of such publi-
cation (or, if published more than once,
on the fifth day following the first such
publication). All notices concerning the
Securities shall be published on the Inter-
net in accordance with the rules of
EuroTLX, as amended from time to time,
on the website www.sp.morganstan-
ley.com. All notices to the Holders, in par-
ticular such regarding relevant events,
shall be published and/or sent in accord-
ance with the rules of EuroTLX as
amended from time to time.
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§11

(Begebung weiterer Wertpapiere und Ankauf

(1)

()

®)

(1)

und Entwertung)

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

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

Entwertung. Samtliche vollstandig
zurlickgezahlten Wertpapiere sind
unverziglich zu entwerten und kénnen
nicht wiederbegeben oder wiederverkauft
werden.

§12
(Mitteilungen)

Bekanntmachung. Alle die Wertpapiere
betreffenden Mitteilungen sind im Internet
auf der Webseite
http://www.sp.morganstanley.com zu
veroffentlichen. Jede derartige Mitteilung
gilt mit dem flinften Tag nach dem Tag
der Veroffentlichung (oder bei mehreren
Veroffentlichungen mit dem fiinften Tag
nach dem Tag der ersten solchen
Verdffentlichung) als wirksam erfolgt. Alle
die Wertpapiere betreffenden
Mitteilungen sind in Ubereinstimmung mit
den Regeln von EuroTLX, in der jeweils
geltenden Fassung, im Internet auf der
Webseite www.sp.morganstanley.com zu
veroffentlichen. Samtliche Mitteilungen
an die Glaubiger, insbesondere solche
beziliglich maRgeblicher Ereignisse, sind
in Ubereinstimmung mit den Regeln von
EuroTLX, in der jeweils geltenden
Fassung, zu veroffentlichen und/oder zu
Ubermitteln.



()

(1)

@)

(4)

Notification to Clearing System. The Is-
suer may, instead, or in addition, of a pub-
lication pursuant to subparagraph (1)
above, deliver the relevant notice to the
Clearing System, for communication by
the Clearing System to the Holders, pro-
vided that the rules and regulations of the
relevant Clearing System provides for
such communication and, so long as any
Securities are listed on any stock ex-
change, the rules of such stock exchange
permit such form of notice. Any such no-
tice shall be deemed to have been given
to the Holders on the fifth day after the
day on which the said notice was given to
the Clearing System.

§13
(Governing Law and Jurisdiction)

Governing Law. The Securities are gov-
erned by German law. The Guarantee
shall be governed and construed in ac-
cordance with New York law, without re-
gard to the conflict of laws principles.

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

Appointment of Process Agent. For any
Proceedings before German courts, the
Issuer and the Guarantor appoints Mor-
gan Stanley Bank AG, GroRe Gal-
lusstralle 18, 60312 Frankfurt am Main as
their authorised agent for service of pro-
cess in Germany.

Enforcement. Any Holder may in any pro-
ceedings against the Issuer, or to which
such Holder and the Issuer are parties,
protect and enforce in his own name his
rights arising under such Securities on
the basis of (i) a statement issued by the
Custodian with whom such Holder main-
tains a securities account in respect of the
Securities (a) stating the full name and
address of the Holder, (b) specifying the
aggregate principal amount or the num-
ber of units, as the case may be, of Secu-
rities credited to such securities account
on the date of such statement and
(c) confirming that the Custodian has
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Mitteilungen an das Clearing System. Die
Emittentin ist berechtigt, eine
Veroffentlichung nach dem vorstehenden
Absatz 1 durch eine Mitteilung an das
Clearing System zur Weiterleitung an die
Glaubiger zu ersetzen oder zusatzlich
vorzunehmen, vorausgesetzt, dass das
entsprechende Clearing System dies
zuldsst und dass in Fallen, in denen die
Wertpapiere an einer Borse notiert sind, die
Regeln dieser Borse diese Form der
Mitteilung  zulassen. Jede derartige
Mitteilung gilt am finften Tag nach dem
Tag der Mitteilung an das Clearing System
als den Glaubigern mitgeteilt.

§13

(Anwendbares Recht und Gerichtsstand)

(1)

()

®)

(4)

Anwendbares Recht. Die Wertpapiere
unterliegen deutschem Recht. Die Garantie
unterliegt New Yorker Recht ausschlief3lich
den Vorschriften des Internationalen
Privatrechts.

Gerichtsstand. Ausschliellich zustandig fur
samtliche im Zusammenhang mit den
Wertpapieren entstehenden Klagen oder
sonstige Verfahren
("Rechtsstreitigkeiten™) ist das
Landgericht Frankfurt/Main. Die Glaubiger
kénnen ihre Anspriche jedoch auch vor
anderen zustandigen Gerichten geltend
machen. Die Emittentin unterwirft sich den
in diesem Absatz bestimmten Gerichten.

Bestellung von
Zustellungsbevollméchtigten. Fir etwaige
Rechtsstreitigkeiten vor deutschen
Gerichten bestellen die Emittentin und die
Garantin Morgan Stanley Bank AG, Grolde
Gallusstralie 18, 60312 Frankfurt am Main
zu ihrem Zustellungsbevollmachtigten in
Deutschland.

Gerichtliche  Geltendmachung.  Jeder
Glaubiger ist berechtigt, in jedem
Rechtsstreit gegen die Emittentin oder in
jedem Rechtsstreit, in dem der Glaubiger
und die Emittentin Partei sind, seine Rechte
aus diesen Wertpapieren im eigenen
Namen auf der folgenden Grundlage zu
stlitzen oder geltend zu machen: (i) er
bringt eine Bescheinigung der Depotbank
bei, bei der er flr die Wertpapiere ein
Wertpapierdepot unterhalt, welche (a) den
vollstandigen Namen und die vollstandige
Adresse des Glaubigers enthalt, (b) den
Gesamtnennbetrag oder die Anzahl der
Stlicke der Wertpapiere bezeichnet, die



given written notice to the Clearing Sys-
tem containing the information pursuant
to (a) and (b) and (ii) a copy of the secu-
rity in global form certified as being a true
copy by a duly authorised officer of the
Clearing System or a depository of the
Clearing System, without the need for
production in such proceedings of the ac-
tual records or the global note represent-
ing the Securities "Custodian" means
any bank or other financial institution of
recognised standing authorised to en-
gage in securities custody business with
which the Holder maintains a securities
account in respect of the Securities and
includes the Clearing System. Each
Holder may, without prejudice to the fore-
going, protect and enforce his rights un-
der these Securities also in any other
manner permitted in the country of the
proceedings.

§14
(Language)

These Terms and Conditions are written in the
English language and provided with a German
language translation. The English text shall be
controlling and binding. The German language
translation is provided for convenience only.

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

By/Durch:

unter dem Datum der Bestatigung auf dem
Wertpapierdepot verbucht sind, und
(c) bestatigt, dass die  Depotbank
gegeniber dem Clearing System eine
schriftliche Erklarung abgegeben hat, die

die vorstehend unter (a) und
(b) bezeichneten Informationen enthal;
und (ii)er legt eine Kopie der die

betreffenden Wertpapiere verbriefenden
Globalurkunde vor, deren
Ubereinstimmung mit dem Original durch
eine vertretungsberechtigte Person des
Clearing Systems oder des Verwahrers des
Clearing Systems bestatigt wurde, ohne
dass eine Vorlage der Originalbelege oder
der die Wertpapiere verbriefenden
Globalurkunde in einem solchen Verfahren
erforderlich wére. Fir die Zwecke des
Vorstehenden bezeichnet "Depotbank"
jede Bank oder ein sonstiges anerkanntes
Finanzinstitut, die/das berechtigt ist, das
Wertpapierverwahrungsgeschaft zu
betreiben und bei der/dem der Glaubiger
ein Wertpapierdepot flr die Wertpapiere

unterhalt, einschlieBlich des Clearing
Systems. Jeder Glaubiger kann,
ungeachtet der vorstehenden

Bestimmungen, seine Rechte unter diesen
Wertpapieren auch auf jede andere im
Land der Geltendmachung zuldssige
Methode geltend machen.

§14
(Sprache)

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

By/Durch:

Duly authorised/Ordnungsgemaf
bevollmachtigt
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Duly authorised/Ordnungsgemaf
bevollmachtigt



A APPENDIX: ISSUE SPECIFIC SUMMARY
ANHANG: EMISSIONSSPEZIFISCHE ZUSAMMENFASSUNG

Issue of up to 5,000 Phoenix Autocall Certificates on Advanced Micro Devices, Inc., ASML Hold-
ing N.V. and Broadcom Inc., ISIN DEO0OOMSO0H224 (Series: G993) (the "Securities") by Morgan
Stanley B.V. (the "Issuer") guaranteed by Morgan Stanley (the "Guarantor")

Emission von bis zu 5.000 Phoenix Autocall Zertifikaten auf Advanced Micro Devices, Inc., ASML
Holding N.V. und Broadcom Inc., ISIN DEOOOMSO0H224 (Serie: G993) (die "Wertpapiere") begeben
von Morgan Stanley B.V. (die "Emittentin") und garantiert durch Morgan Stanley (die "Garantin")
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ISSUE SPECIFIC SUMMARY

1.1 INTRODUCTION AND WARNINGS

This is the Summary with regard to the issue of the securities ("Securities") of Morgan Stanley B.V.
("lssuer" or "MSBV") with the International Securities Identification Number ("ISIN") and German Se-
curities Code ("WKN") DEOOOMSO0H224 and MSOH22 under the base prospectus for equity linked and
bond linked Securities approved on 4 July 2025, as supplemented by the supplement dated 21 August
2025, the supplement dated 3 October 2025, the supplement dated 27 October 2025, the supplement
dated 20 November 2025 and the supplement dated 30 January 2026 ("Base Prospectus") and guar-
anteed by Morgan Stanley ("Guarantor").

Contact details and Legal Entity Identifier ("LEI") of the Issuer are Luna Arena, Herikerbergweg 238
1101 CM Amsterdam Zuidoost, The Netherlands, KG1FTTDCK4KNVM3OHB52.

This Summary provides the key information contained in the Base Prospectus, including on the Issuer
and the Guarantor, and in the final terms applicable to the Securities ("Final Terms"). The Base Pro-
spectus was approved by the Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF), 283, route
d'Arlon, L-1150 Luxembourg, email: direction@cssf.lu.

The Securities will be publicly offered by Daxton Capital Limited, with its registered office at 71-75 Shel-
ton Street Covent Garden, London, WC2H 9JQ, United Kingdom. Its website is https://daxtoncapi-
tal.com. The LEI is 98450083D1D052EF6B94.

This Summary should be read as an introduction to the Base Prospectus and the Final Terms. Any
decision to invest in the Securities should be based on consideration of the Base Prospectus as a whole
including any documents incorporated therein, as well as the Final Terms. Investors could lose all or
part of their capital invested in the Securities. Civil liability attaches only to the Issuer and the Guarantor
who have tabled the Summary, but only where the Summary is misleading, inaccurate or inconsistent,
when read together with the Base Prospectus, or where the Summary does not provide, when read
together with the Base Prospectus, key information in order to aid investors when considering whether
to invest in such Securities. In the event that a claim relating to the information contained in the Base
Prospectus is brought before a court, the plaintiff investor might, under the national legislation of the
member states of the European Economic Area, be required to bear the costs of translating the Base
Prospectus prior to the commencement of any legal proceedings.

1.2 KEY INFORMATION ON THE ISSUER
1.2.1 Who is the Issuer of the Securities?

The Issuer is incorporated as a private company with limited liability (besloten vennootschap met
beperkte aansprakelijkheid) under, and subject to, the laws of The Netherlands on 6 September 2001
for an unlimited duration. MSBYV is registered at the commercial register of the Dutch Chamber of Com-
merce (Kamer van Koophandel) under number 34161590. It has its corporate seat in Amsterdam, The
Netherlands. The Issuer's registered office is at Luna Arena, Herikerbergweg 238, 1101 CM, Amster-
dam Zuidoost, The Netherlands. Its telephone number is +31 20 57 55 600. The website of the Issuer
is www.sp.morganstanley.com. The LEI of the Issuer is KG1FTTDCK4KNVM3OHB52.

1.2.1.1 Principal activities of the Issuer

The Issuer's principal activity is the issuance of financial instruments including notes, certificates and
warrants and the hedging of obligations arising pursuant to such issuances.

1.2.1.2 Major shareholders of the Issuer

Archimedes Investments Cooperatieve U.A. (a Morgan Stanley Group company) holds the majority of
shares in MSBV. Morgan Stanley International Holdings Inc. and Morgan Stanley Jubilee Investments
Ltd. each hold one share in MSBV. MSBYV is ultimately controlled by Morgan Stanley. MSBV is not
aware of any control measures with respect to such shareholder control.

1.2.1.3 Key managing directors of the Issuer

The key managing directors of the Issuer are: B. Carey, D. Diab Abboud, T.J. van Rijn, D.C. Hiebendaal
and TMF Management B.V.

1.2.1.4 Statutory auditors of the Issuer

Deloitte Accountants B.V., independent auditors and certified public accountants of Gustav Mahlerlaan
2970, 1081 LA Amsterdam, The Netherlands, a member of the Netherlands Institute of Chartered Ac-
countants (Nederlandse Beroepsorganisatie van Accountants), have audited the financial statements
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of the Issuer for the year ended 31 December 2023 and an unqualified opinion has been reported
thereon.

For the financial year beginning 1 January 2024, the Issuer has appointed Forvis Mazars Accountants
N.V., with their registered office at Watermanweg 80, 3067 GG Rotterdam, The Netherlands, a member
of the Netherlands Institute of Chartered Accountants (Nederlandse Beroepsorganisatie van Account-
ants), as its statutory auditors. Forvis Mazars Accountants N.V. have audited the financial statements
of the Issuer for the year ended 31 December 2024 and an unqualified opinion has been reported
thereon.

1.2.2 What is the key financial information regarding the Issuer?

The following selected financial information of the Issuer is based on the audited financial statements
of the Issuer as of and for the year ended 31 December 2023 and 31 December 2024 and the unaudited
interim financial statements of the Issuer for the six-months periods ended 30 June 2024 and 30 June
2025.

1.2.2.1 Income Statement

Six months ended | Six months ended
In EUR (thousand) 2024 2023 30 June 2025 30 June 2024
(unaudited) (unaudited)
Operating
profit/loss or an-
other similar meas-
ure of financial per- 1,427 1308 747 541
formance used by '
the issuer in the fi-
nancial statements
1.2.2.2 Balance Sheet
30 June 2025 30 June 2024
31 December 2024 | 31 December 2023 (unaudited) (unaudited)
Net financial debt
(long term debt
plus short term 9,556,374 9,614,699 10,128,983 10,254,147
debt minus cash) in
EUR (thousand)
Current ratio (cur-
rent assets/current 1.409:1 1.011:1 1.011:1 1.009:1
liabilities) R o S
Debt to equity ratio
(total liabilities/total 273:1 283:1 285:1 298:1
shareholder equity) ' '
1.2.2.3 Cash Flow Statement
Six months ended | Six months ended
In EUR (thousand) 2024 2023 30 June 2025 30 June 2024
(unaudited) (unaudited)
Net Cash flows
from operating ac- 1,114 (4,107) 20.476 1,690
tivities ’ ' ’
Net Cash flows
from financing ac- (56,857) (20,820) (55,206) (56,857)
tivities ’ ' ’
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Six months ended

Six months ended

In EUR (thousand) 2024 2023 30 June 2025 30 June 2024
(unaudited) (unaudited)

Net Cash flows

from investing ac- 56,857 20,820 55.206 56,857

tivities

1.2.3 What are the key risks that are specific to the Issuer?
Risks relating to Morgan Stanley and MSBV

Holders of Securities issued by MSBV bear the credit risk of MSBV and Morgan Stanley, as Guarantor,
that is the risk that MSBV and/or Morgan Stanley is not able to meet its obligations under the Securities,
irrespective of whether such Securities are referred to as capital or principal protected or how any prin-
cipal or other payments under the Securities are to be calculated. If MSBV and/or Morgan Stanley is
not able to meet its obligations under the Securities, then that would have a significant negative impact
on the investor's return on the Securities and an investor may lose up to its entire investment.

The following key risks affect Morgan Stanley and, since Morgan Stanley is the ultimate holding com-
pany of MSBV, also impact MSBV.

Risks relating to the financial situation of Morgan Stanley

Morgan Stanley's results of operations may be materially affected by factors such as market fluctuations
and by global financial market and economic conditions.

Risks relating to the operation of Morgan Stanley's business activities

Morgan Stanley is subject to operational risks, including a failure, breach or other disruption of its oper-
ations or security systems or those of Morgan Stanley's third-parties (or third-parties thereof), as well
as human error or malfeasance, which could adversely affect its businesses or reputation. A cyber-
attack, information or security breach or a technology failure of Morgan Stanley or a third party could
adversely affect Morgan Stanley's ability to conduct its business, manage its exposure to risk or result
in disclosure or misuse of confidential or proprietary information and otherwise adversely impact its
results of operations, liquidity and financial condition, as well as cause reputational harm.

Legal, Regulatory and Compliance Risk

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

Other risks relating to Morgan Stanley's business activities

Morgan Stanley faces strong competition from financial services firms and others, which could lead to
pricing pressures that could materially adversely affect its revenues and profitability. Further, automated
trading markets and the introduction and application of new technologies may adversely affect Morgan
Stanley's business and may increase competition.

1.3 KEY INFORMATION ON THE SECURITIES

1.3.1  What are the main features of the Securities?

The Securities are issued as securities (Schuldverschreibungen) pursuant to §793 of the German Civil
Code (Biirgerliches Gesetzbuch). The Securities are represented by a global note in bearer form and
are governed by the laws of Germany. The Securities are issued in euro ("EUR"). The Securities are
not rated. The ISIN of the Securities is DEOOOMS0H224.
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Number of Securities issued

Up to 5,000 Securities with a specified denomination of EUR 1,000 ("Specified Denomination") will be
issued.

Status of the Securities

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

Interest Rate

The Securities will bear a fixed interest income depending on the performance of the underlying Shares.
Interest shall be payable in arrear on the specified Interest Payment Dates as set out in the Annex to
this Summary.

If on the relevant Interest Determination Date, as set out in the Annex to this Summary, relating to the
relevant Interest Payment Date the official closing level of all Shares is greater than or equal to the
Barrier(n), the rate of interest applicable for such interest period shall be calculated in accordance with
the following formula:

2.94 per cent. * Number of Interest Periods — Sumcoupon
Otherwise the rate of interest applicable for such interest period shall be 0.00 per cent.
Whereas:

"Number of Interest Periods" means the number of full interest periods elapsed from, and including,
the initial equity valuation date, to, and including, the relevant Interest Determination Date.

"Sumcoupon” Means the sum of the Rate of Interest previously applied to the Securities.
"Barriern)" means 60.00 per cent. of the relevant Initial Share Levely.
Performance of the Securities
The future performance of the Securities, the redemption amount and the interest payments for the
Holders depend on the performance of the ordinary shares identified below:
(a) Advanced Micro Devices, Inc.
(b) ASML Holding N.V.
(c) Broadcom Inc.

(each a "Share" and together the "Shares").

Term of the Securities

The Securities do have a fixed term.

Redemption

The Securities will be redeemed at the "Equity Linked Redemption Amount" on the Maturity Date,
which is 26 February 2031.

If the Final Share Levelg of the Worst Performing Share is greater than or equal to the Barrier), the
Equity Linked Redemption Amount shall be determined in accordance with the following formula:
EUR 1,000 * 100.00 per cent.

If the Final Share Leveli of the Worst Performing Share is lower than the Barrier), the Equity Linked
Redemption Amount shall be determined in accordance with the following formula:

EUR 1,000 * [Final Share Level; of the Worst Performing Share / Initial Share Level; of the
Worst Performing Share]

Whereby "Worst Performing Share" means the Share) with the lowest performance based on the
following formula:

Final Share Levelj; / Initial Share Levely.

Whereby:

"Barrier)" means a value of 60.00 per cent. of the relevant Initial Share Level).

"Final Share Level;)" means the official closing level of the Share() on the Final Equity Valuation Date.
"Initial Share Level;)" means the official closing level of the Share) on the Initial Equity Valuation Date.
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"Final Equity Valuation Date" means 19 February 2031.
"Initial Equity Valuation Date" means 19 February 2026.
Early Redemption

If on a specified observation date ("Automatic Early Redemption Observation Date"), as set out in
the Annex to this Summary, the official closing level of all Shares is greater than or equal to 100.00 per
cent. of the relevant Initial Share Level(;) ("Automatic Early Redemption Event"), the Securities will be
automatically terminated and redeemed early on the specified automatic early redemption date ("Auto-
matic Early Redemption Date"), as set out in the Annex to this Summary, at the specified automatic
early redemption amount ("Automatic Early Redemption Amount"), as set out in the Annex to this
Summary.

Additionally, following the occurrence of certain extraordinary events (for example a change in law) the
Issuer may redeem the Securities early at an amount determined by the Determination Agent.

Restrictions on free transferability
Not applicable. The Securities are freely transferable, subject to the relevant selling restrictions.

1.3.2 Where will the Securities be traded?

Application is intended to be made for admission to trading of the Securities as of 20 February 2026 on
the multilateral trading facility EuroTLX, organised and managed by Borsa ltaliana.

1.3.3 Is there a guarantee attached to the securities?

The Guarantor has given its unconditional and irrevocable guarantee (the "Guarantee") for the due
payment of principal of, and interest on, and any other amounts expressed to be payable under the
Securities. Under the Guarantee, upon non-payment by the Issuer, each Holder may require perfor-
mance of the Guarantee directly from the Guarantor and enforce the Guarantee directly against the
Guarantor. The Guarantee constitutes a direct, unconditional and unsecured obligation of the Guarantor
and ranks without preference among themselves at least pari passu with all other outstanding unse-
cured and unsubordinated present and future obligations of the Guarantor but, in the event of insol-
vency, only to the extent permitted by laws affecting creditors' rights. Copies of the Guarantee may be
obtained free of charge at the office of the Fiscal Agent.

1.3.3.1 Who is the guarantor of the securities?

Morgan Stanley is the guarantor of Securities issued by Morgan Stanley B.V. The Guarantor was orig-
inally incorporated for an unlimited term under the laws of the State of Delaware on 1 October 1981
under registered number 0923632, and its predecessor companies date back to 1924. Morgan Stanley
is a financial holding company regulated by the Federal Reserve under the BHC Act. Morgan Stanley
has its registered office at The Corporation Trust Center, 1209 Orange Street, Wilmington, Delaware
19801, U.S., and its principal executive office at 1585 Broadway, New York, NY 10036, U.S., telephone
number +1 (212) 761 4000. The LEI of the Guarantor is IGJSJL3JD5P30I6NJZ34.

1.3.3.2 What is the key financial information regarding the guarantor?
Consolidated Income Statement

Nine months Nine months
ended ended
In USD (million) 2024 2023 30 September 30 September
2025 2024
(unaudited) (unaudited)
Income before provi- 17,596 11,813 16,194 12,690
sion for income taxes
Consolidated Balance Sheet
30 September 30 September
In USD (million) &l D;gg"‘“be’ &l D;g;;“be’ 2025 2024
(unaudited) (unaudited)
Borrowings 288,819 263,732 331,679 298,180
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Consolidated Cash Flow Statement

Nine months

Nine months

ended ended
In USD (million) 2024 2023 30 September 30 September
2025 2024
(unaudited) (unaudited)
Cash flow from operat-
ing activities, continu- 1,362 (33,536) (15,479) (10,438)

ing operations

Cash flow from financ-
ing activities, continu- 46,756 (2,726) 43,788 31,501
ing operations

Cash flow from invest-

ing activities, continu- (29,460) (3,084) (33,382) (19,310)
ing operations

1.3.3.3 What are the key risks that are specific to the guarantor?
The key risks, that are specific to the guarantor correspond to the risks set out in section 1.2.3.

1.3.4 What are the key risks that are specific to the Securities?
Market value of the Securities and market price risk

The market value of the Securities will be affected by the creditworthiness of the Issuer and a number
of additional factors, including but not limited to the movements of reference rates and swap rates,
market interest yield rates, market liquidity and the time remaining to the maturity date of the Securities.
The price at which a Holder will be able to sell the Securities prior to maturity may be at a discount,
which could be substantial, from the issue price or the purchase price paid by such purchaser. Historical
values of the reference rates and swap rates should not be taken as an indication of the performance
of any relevant reference rate or swap rate during the term of any Security. The historic price of a
Security should not be taken as an indicator of future performance of such Security. It is not foreseeable
whether the market price of a Security will rise or fall. The Issuer gives no guarantee that the spread
between purchase and selling prices is within a certain range or remains constant.

Interest Rate Risk

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

General Risks in respect of structured securities

In general, an investment in Securities by which payments of interest and/or redemption are determined
by reference to the performance of several Shares, may entail significant risks not associated with
similar investments in a conventional debt security. Such risks include the risks that the Holder may
receive no interest at all, or that the resulting interest rate may be less than that payable on a conven-
tional debt security at the same time and/or that the Holder could lose all or a substantial portion of the
principal of his Securities. The market price of such Securities may be very volatile (depending on the
volatility of the relevant underlyings). Neither the current nor the historical value of the relevant under-
lyings should be taken as an indication of future performance of such underlyings during the term of
any Security.

Equity Linked Securities

Equity Linked Securities are debt securities which do not provide for a predetermined redemption
amount or interest payments. A redemption amount will depend on the market value of one or several
shares which might be substantially less than the issue price of the Securities or, as the case may be,
the purchase price invested by the Holder and may even be zero in which case the Holder may lose
the entire investment. Equity Linked Securities are not in any way sponsored, endorsed, sold or pro-
moted by the issuer of any underlying share and no such issuer makes any warranty or representation
whatsoever express or implied, as to the future performance of any underlying share. Furthermore, no
issuer of any underlying share assumes any obligations to take the interests of the Issuer or those of
the Holders into consideration for any reason. No issuer of an underlying share will receive any of the
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proceeds of the offering of the Securities made hereby and nor is it responsible for, and has it partici-
pated in, the determination of the timing of, prices for or quantities of, the Securities. The investment in
the Securities does not result in any right to receive information from the issuer of any underlying share,
to exercise voting rights or to receive distributions on any underlying share.

Shares

The value of the underlying shares could, in certain circumstances, be affected by fluctuations in the
actual or anticipated rates of dividend (if any) or other distributions with regard to the underlying shares.

Currency Risk

A Holder of Securities denominated in a currency other than the currency of the Holder's home jurisdic-
tion or in a currency other than the currency in which a Holder wishes to receive funds or in case of
Securities where an underlying share is denominated in a currency other than that of the settlement
currency for the Securities is exposed to the risk of changes in currency exchange rates which may
affect the yield and/or the redemption amount of such Securities.

Risks associated with Securities linked to several underlyings that do not constitute a basket
An investment in Securities linked to several underlyings that do not constitute a basket (e.g. Worst-of
Securities) generates a higher total risk since the underlyings are observed individually and not in the
context of a basket performance calculated by the Calculation Agent.

No deposit protection

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

Risks associated with an early redemption

The Issuer and the Guarantor may redeem all outstanding Securities in accordance with certain provi-
sions. In this case, the specified redemption amount payable per Security may be less than the specified
denomination of the Securities and Holders may therefore lose parts of their invested capital.

Secondary markets / market illiquidity

There can be no assurance as to how the Securities will trade in the secondary market or whether such
market will be liquid or illiquid or that there will be a secondary market at all. The liquidity of the Securities
may also be affected by restrictions on offers and sales of the Securities in some jurisdictions. The
Issuer is legally not obligated to quote bid and offer prices (regardless of the market situation) for the
Securities or to maintain any such function for the future.

14 KEY INFORMATION ON THE OFFER OF SECURITIES TO THE PUBLIC AND/OR THE AD-
MISSION TO TRADING ON A REGULATED MARKET

1.4.1 Under which conditions and timetable can | invest in this security?

An offer of the Securities may be made other than pursuant to the exemptions set out in Article 1(4) of
the Prospectus Regulation in Italy (the "Public Offer Jurisdiction") from, and including, 19 February
2026 to, and including, 20 February 2026, 1 p.m CET (the "Offer Period"). Securities will be accepted
for clearing through Clearstream Europe AG in Germany.

1.4.2 Who is the offeror and/or the person asking for admission to trading?

During the Offer Period, the offeror of the Securities is Daxton Capital Limited.

1.4.3 Why is this base prospectus being produced?
1.4.3.1 Reasons for the offer or for the admission to trading on a regulated market
The reason for the offer of any Securities is making profit.

1.4.3.2 Use of proceeds

The net proceeds of the issue of Securities will be applied by the Issuer to meet part of its general
financing requirements.

1.4.3.3 Subscription Agreement

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

1.4.3.4 Material conflicts of interest pertaining to the offer or the admission to trading

Conflicts of interest pertaining to the offer or the admission to trading may arise due to the fact, that the
Guarantor and the Determination Agent belong to the Morgan Stanley group. Further, in the course of
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the ordinary business of the Issuer and the Guarantor, amounts payable under the Securities may be
affected, for example, due to the participation in transactions related to the underlying Shares or due to
the issuance of additional derivative instruments relating to the same.
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ANNEX TO THE ISSUE SPECIFIC SUMMARY

No.

Interest
Determination
Dates

Interest Payment
Dates

Automatic Early
Redemption
Observation Date

Automatic Early
Redemption
Date

Automatic Early
Redemption
Amount

19 May 2026

26 May 2026

n/a

n/a

n/a

19 August 2026

26 August 2026

19 August 2026

26 August 2026

100.00 per cent. of
the Specified De-
nomination

19 November 2026

26 November 2026

19 November 2026

26 November 2026

100.00 per cent. of
the Specified De-
nomination

19 February 2027

26 February 2027

19 February 2027

26 February 2027

100.00 per cent. of
the Specified De-
nomination

19 May 2027

26 May 2027

19 May 2027

26 May 2027

100.00 per cent. of
the Specified De-
nomination

19 August 2027

26 August 2027

19 August 2027

26 August 2027

100.00 per cent. of
the Specified De-
nomination

19 November 2027

26 November 2027

19 November 2027

26 November 2027

100.00 per cent. of
the Specified De-
nomination

22 February 2028

29 February 2028

22 February 2028

29 February 2028

100.00 per cent. of
the Specified De-
nomination

19 May 2028

26 May 2028

19 May 2028

26 May 2028

100.00 per cent. of
the Specified De-
nomination

10

21 August 2028

28 August 2028

21 August 2028

28 August 2028

100.00 per cent. of
the Specified De-
nomination

11

20 November 2028

27 November 2028

20 November 2028

27 November 2028

100.00 per cent. of
the Specified De-
nomination

12

20 February 2029

27 February 2029

20 February 2029

27 February 2029

100.00 per cent. of
the Specified De-
nomination

13

21 May 2029

28 May 2029

21 May 2029

28 May 2029

100.00 per cent. of
the Specified De-
nomination

14

20 August 2029

27 August 2029

20 August 2029

27 August 2029

100.00 per cent. of
the Specified De-
nomination

15

19 November 2029

26 November 2029

19 November 2029

26 November 2029

100.00 per cent. of
the Specified De-
nomination

16

19 February 2030

26 February 2030

19 February 2030

26 February 2030

100.00 per cent. of
the Specified De-
nomination

17

20 May 2030

27 May 2030

20 May 2030

27 May 2030

100.00 per cent. of
the Specified De-
nomination

18

19 August 2030

26 August 2030

19 August 2030

26 August 2030

100.00 per cent. of
the Specified De-
nomination

19

19 November 2030

26 November 2030

19 November 2030

26 November 2030

100.00 per cent. of
the Specified De-
nomination

20

19 February 2031

26 February 2031

19 February 2031

26 February 2031

100.00 per cent. of
the Specified De-
nomination
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EMISSIONSSPEZIFISCHE ZUSAMMENFASSUNG

1.1 EINLEITUNG UND WARNHINWEISE

Dies ist die Zusammenfassung zu der Emission der Wertpapiere ("Wertpapiere") der Morgan Stanley
B.V. ("Emittentin" oder "MSBV") mit der International Securities Identification Number ("ISIN") und
Wertpapierkennnummer ("WKN) DEOOOMSO0H224 und MS0OH22 unter dem am 4. Juli 2025 gebilligten
Basisprospekt fir aktienbezogene und anleihebezogene Wertpapiere, wie durch den Nachtrag vom 21.
August 2025, den Nachtrag vom 3. Oktober 2025, den Nachtrag vom 27. Oktober 2025, den Nachtrag
vom 20. November 2025 und den Nachtrag vom 30. Januar 2026 nachgetragen ("Basisprospekt") und
garantiert durch Morgan Stanley ("Garantin").

Kontaktdaten und Rechtstragerkennung ("LEI") der Emittentin sind Luna Arena, Herikerbergweg 238
1101 CM Amsterdam Zuidoost, die Niederlande, KG1FTTDCK4KNVM30OHB52.

Diese Zusammenfassung enthalt die wichtigsten Informationen, die im Basisprospekt, einschlieRlich
Uber die Emittentin und die Garantin, und in den fir die Wertpapiere geltenden endgiltigen
Bedingungen ("Endgiiltigen Bedingungen") enthalten sind. Der Basisprospekt wurde von der
Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF), 283, route d'Arlon, L-1150 Luxemburg, E-
Mail direction@cssf.lu., gebilligt.

Die Wertpapiere werden 6ffentlich angeboten durch Daxton Capital Limited mit eingetragenem Sitz 71-
75 Shelton Street Covent Garden, London, WC2H 9JQ, Vereinigtes Konigreich. Die Internetseite ist
https://daxtoncapital.com. Die LEI ist 98450083D1D052EF6B94.

Diese Zusammenfassung sollte als Einleitung zum Basisprospekt und den Endglltigen Bedingungen
verstanden werden. Anleger sollten sich bei jeder Entscheidung, in die Wertpapiere zu investieren, auf
den Basisprospekt als Ganzen, inklusive aller per Verweis inkorporierten Dokumente, sowie auf die
Endglltigen Bedingungen stltzen. Investoren kdnnten einen Teil oder den gesamten Betrag verlieren,
den sie in die Wertpapiere investiert haben. Zivilrechtlich haften nur die Emittentin und die Garantin, die
die Zusammenfassung vorgelegt und Gbermittelt haben, und dies auch nur fir den Fall, dass die
Zusammenfassung, wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des Basisprospekts gelesen wird,
irrefihrend, unrichtig oder widerspriichlich ist oder dass die Zusammenfassung, wenn sie zusammen
mit den anderen Teilen des Basisprospekts gelesen wird, nicht die Basisinformationen vermittelt, die in
Bezug auf Anlagen in die Wertpapiere fir die Anleger eine Entscheidungshilfe darstellen wiirden. Ein
Anleger, der wegen der in dem Basisprospekt enthaltenen Angaben Klage einreichen will, muss nach
den nationalen Rechtsvorschriften seines Mitgliedstaats des Europaischen Wirtschaftsraums
moglicherweise fir die Ubersetzung des Basisprospekts aufkommen, bevor das Verfahren eingeleitet
werden kann.

1.2 BASISINFORMATIONEN UBER DEN EMITTENTEN
1.21 Wer ist der Emittent der Wertpapiere?

Die Emittentin wurde als eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung nach dem Recht der Niederlande
(besloten vennootschap met beperkte aansprakelijkheid) am 6. September 2001 fiir unbegrenzte Dauer
gegrindet. MSBV ist im Handelsregister der niederlandischen Handelskammer (Kamer van
Koophandel) unter der Nummer 34161590 eingetragen. lhr Firmensitz befindet sich in Amsterdam,
Niederlande.

Der eingetragene Sitz der Emittentin befindet sich in Luna Arena, Herikerbergweg 238, 1101 CM,
Amsterdam Zuidoost, die, Niederlande. Die Telefonnummer ist +31 20 57 55 600. Die Internetseite der
Emittentin ist www.sp.morganstanley.com. Die LEI der Emittentin lautet KG1FTTDCK4KNVM3OHB52.
1.2.1.1. Haupttitigkeiten des Emittenten

Die Hauptaktivitat der Emittentin ist die Ausgabe von Finanzinstrumenten, einschlieRlich
Schuldverschreibungen, Zertifikaten und Optionsscheinen, und die Absicherung der Verbindlichkeiten
aus diesen Emissionen.

1.2.1.2. Hauptanteilseigner des Emittenten

Archimedes Investments Cooperatieve U.A. (ein Unternehmen der Morgan Stanley Gruppe) halt die
Mehrheit der Anteile von MSBV. Morgan Stanley International Holdings Inc. und Morgan Stanley Jubilee
Investments Ltd. halten jeweils einen Anteil an MSBV. MSBYV steht letztendlich unter der Kontrolle von
Morgan Stanley. MSBYV sind in diesem Zusammenhang keine Kontrollmaflinahmen bekannt.

1.2.1.3. Hauptgeschiftsfiihrer des Emittenten

Die Hauptgeschéftsfiihrer der Emittentin sind die Mitglieder der Geschaftsleitung (Directors): B. Carey,
D. Diab Abboud, T.J. van Rijn, D.C. Hiebendaal und TMF Management B.V.
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1.2.1.4. Abschlusspriifer des Emittenten

Deloitte Accountants B.V., unabhangige Abschlussprifer und Wirtschaftsprifer, Gustav Mahlerlaan
2970, 1081 LA Amsterdam, Niederlande, Mitglied des Niederlandischen Instituts der Wirtschaftspruifer
(Nederlandse Beroepsorganisatie van Accountants), hat den Jahresabschluss von MSBYV fiir das am
31. Dezember 2023 beendete Geschéftsjahr geprift und einen uneingeschrankten
Bestatigungsvermerk erteilt.

Fir das am 1. Januar 2024 beginnende Geschaftsjahr hat die Emittentin Forvis Mazars Accountants
N.V., mit Sitz in der Watermanweg 80, 3067 GG Rotterdam, Niederlande, ein Mitglied der
niederlandischen Wirtschaftspriferkammer (Nederlandse Beroepsorganisatie van Accountants), zu
ihnrem gesetzlichen Abschlussprifern ernannt. Forvis Mazars Accountants N.V. hat den
Jahresabschluss von MSBYV fir das am 31. Dezember 2024 beendete Geschéftsjahr gepruft und einen
uneingeschrankten Bestatigungsvermerk erteilt.

1.2.2 Welches sind die wesentlichen Finanzinformationen liber den Emittenten?

Die nachstehenden ausgewahlten Finanzinformationen der Emittentin basieren auf den gepruften
Jahresabschlissen der Emittentin zu den am 31. Dezember 2023 und 31. Dezember 2024 endenden
Geschaftsjahren sowie auf den ungepriiften Zwischenabschlissen der Emittentin fiir die am 30. Juni
2024 und 30. Juni 2025 endenden Sechs-Monats-Zeitrdume.

1.2.2.1. Gewinn- und Verlustrechnung

Sechs-Monats- Sechs-Monats-
Zeitraum endend Zeitraum endend
mISER (el A AP zum 30. Juni 2025 | zum 30. Juni 2024
(ungepriift) (ungepriift)
Operativer

Gewinn/Verlust
oder andere
vergleichbare
MessgroRe fir die 1.427 1.398 747 541
Ertragslage, die der
Emittent in den
Abschlissen
verwendet

1.2.2.2. Bilanz

31. Dezember 31. Dezember 30. Juni 2025 30. Juni 2024
2024 2023 (ungepriift) (ungepriift)

Nettofinanzverbindlichkeiten
(langfristige
Verbindlichkeiten plus
kurzfristige Schulden
abzuglich Barmittel) in EUR
(tausend)
Liquiditatskoeffizient
(Verhaltnis
Umlaufvermdgen/kurzfristige
Verbindlichkeiten)
Verhaltnis
Fremdkapital/Eigenkapital
(Summe der 273:1 283:1 285:1 298:1
Verbindlichkeiten/Summe
des Aktionarskapitals)

9.556.374 9.614.699 10.128.983 10.254.147

1,409:1 1,011:1 1,011:1 1,009:1

1.2.2.3. Kapitalflussrechnung

Sechs-Monats- Sechs-Monats-
Zeitraum endend | Zeitraum endend
zum 30. Juni zum 30. Juni
2025 (ungepriift) | 2024 (ungepriift)

In EUR (tausend) 2024 2023

Netto-Cashflows aus
der laufenden 1.114 (4.107) 20.476 1.690
Geschéftstatigkeit
Netto-Cashflows aus
Finanzierungstatigkeiten

(56.857) (20.820) (55.206) (56.857)
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Sechs-Monats- Sechs-Monats-

In EUR (tausend) 2024 2023 Zeitraum endend | Zeitraum endend

zum 30. Juni zum 30. Juni
2025 (ungepriift) | 2024 (ungepriift)
Netto-Cashflow aus 56.857 20.820 55.206 56.857

Investitionstatigkeiten

1.2.3 Welches sind die zentralen Risiken, die fiir den Emittenten spezifisch sind?
Risiken in Bezug auf Morgan Stanley und MSBV

Glaubiger der Wertpapiere, welche von MSBV begeben werden, tragen das Kreditrisiko von MSBV und
Morgan Stanley, als Garantin, welches das Risiko ist, dass MSBV und/oder Morgan Stanley nicht in
der Lage ist die Verpflichtungen unter den Wertpapieren zu erfiillen, unabhangig davon, ob diese
Wertpapiere als vermogens- oder kapitalschitzend bezeichnet werden, oder davon wie Kapital oder
andere Zahlungen unter diesen Wertpapieren kalkuliert werden. Wenn MSBV nicht in der Lage ist die
Verpflichtungen unter den Wertpapieren zu erfiillen, wiirde dies einen signifikanten negativen Einfluss
auf den Ertrag aus den Wertpapieren haben und der Glaubiger kénnte seine gesamte Investition
verlieren.

Die folgenden wesentlichen Risiken betreffen Morgan Stanley und, da Morgan Stanley die
Konzernobergesellschaft von MSBV ist, auch MSBV.

Risiken in Bezug auf die Finanzlage von Morgan Stanley

Morgan Stanley's Ertragslage kann durch Faktoren wie Marktfluktuationen sowie von globalen
Finanzmarkt- und Wirtschaftsbedingungen erheblich beeinflusst werden.

Risiken in Bezug auf die Geschiftstétigkeit von Morgan Stanley

Morgan Stanley unterliegt operationellen Risiken, einschlieBlich des Risikos eines Ausfalls, einer
Verletzung oder sonstigen Stérung seiner Geschaftstatigkeit oder Sicherheitssysteme oder derjenigen
seiner externen Geschéaftspartner (oder der externen Geschéaftspartner dieser Letzteren) sowie
menschlichen Versagens oder Fehlverhaltens, die sich nachteilig auf seine Geschafte oder seine
Reputation auswirken koénnten. Ein Cyberangriff, ein Versto gegen Informations- oder
Sicherheitsbestimmungen oder ein Technologieversagen seitens Morgan Stanley oder einer Drittpartei
kénnte Morgan Stanley's Fahigkeit ihre Geschéafte zu tatigen und Risiken zu managen negativ
beeintrachtigen oder zu einer Offenlegung oder zum Missbrauch von vertraulichen oder geschiitzten
Informationen flihren und anderweitig nachteilige Auswirkungen auf ihre Ertragslage, Liquiditat und
Finanzlage haben, sowie Reputationsschaden verursachen.

Rechts-, regulatorisches und Compliance-Risiko

Morgan Stanley ist dem Risiko von rechtlichen oder regulatorischen Sanktionen, wesentlichen
finanziellen  Verlusten  einschliellich ~ Ordnungsgeldern,  Strafzahlungen,  Verurteilungen,
Schadenersatzzahlungen und/oder Vergleichen, Einschrédnkungen der Geschaftstatigkeit oder
Reputationsschaden, die Morgan Stanley dadurch erleidet, dass Gesetze, Verordnungen, Regeln,
damit verbundene selbstauferlegte regulatorische Organisationsstandards und Verhaltenspflichten, die
auf die Geschéaftsaktivitaten von Morgan Stanley Anwendung finden, nicht befolgt werden, ausgesetzt.
Weiterhin ist Morgan Stanley vertraglichen und geschéftlichen Risiken ausgesetzt, wie dem Risiko,
dass die Verpflichtungen der Gegenpartei nicht durchsetzbar sind. Zusatzlich unterliegt Morgan Stanley
Regeln und Bestimmungen zur Bekadmpfung von Geldwasche, Korruption und Terrorismusfinanzierung.

Sonstige Risiken in Verbindung mit der Geschiftstétigkeit von Morgan Stanley

Morgan Stanley ist einem starken Wettbewerb durch Finanzdienstleister und andere ausgesetzt, was
zu Preiskdmpfen flhren koénnte und dadurch substantiell und nachteilig die Umséatze und die
Profitabilitdt beeinflussen kann. Dartber hinaus kdnnen automatisierte Handelsmarkte und die
Einflhrung und Anwendung neuer Technologien Morgan Stanley's Geschéaftstatigkeit nachteilig
beeinflussen und einen starkeren Wettbewerb bewirken.

1.3 BASISINFORMATIONEN UBER DIE WERTPAPIERE
1.31 Welches sind die wichtigsten Merkmale der Wertpapiere?

Die Wertpapiere werden als auf den Inhaber lautende Schuldverschreibungen im Sinne von §793 BGB
begeben. Die Wertpapiere werden durch eine Globalurkunde verbrieft und unterliegen deutschem
Recht. Die Wertpapiere werden in Euro ("EUR") begeben. Die Wertpapiere verfiigen Uber kein Rating.
Die ISIN der Wertpapiere lautet DEOOOMSO0H224.

Anzahl der begebenen Wertpapiere
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Die Anzahl der begebenen Wertpapiere betragt bis zu 5.000 Stick mit einer festgelegten Stlickelung
von jeweils EUR 1.000 ("Festgelegte Stiickelung").

Status der Wertpapiere

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

Zinsen

Die Wertpapiere werden mit einem festen Zinssatz verzinst, dessen Auszahlung von der Entwicklung
der Aktien abhangig ist. Die Zinsen sind an jedem festgelegten Zinszahlungstag, wie im Annex zu dieser
Zusammenfassung dargestellt, nachtraglich zahlbar.

Falls an einem maflgeblichen Zinsfeststellungstag, wie im Annex zu dieser Zusammenfassung
dargestellt, hinsichtlich eines mafR3geblichen Zinszahlungstages der offizielle Schlusskurs aller Aktien
Uber der Barrieren) notiert oder dieser entspricht, so wird der Zinssatz fir diese Zinsperiode in
Ubereinstimmung mit der folgenden Formel berechnet:

2,94% * Anzahl der Zinsperioden — Summexkupon
Anderenfalls betragt der Zinssatz fir diese Zinsperiode 0,00%.
Wobei:

"Anzahl an Zinsperioden" die Anzahl von vollen Zinsperioden, die vom Anfanglichen Aktien-
Bewertungstag (einschlief3lich) bis zum maRgeblichen Zinsfeststellungstag (einschlieflich) abgelaufen
sind, bedeutet.

"Summexkupon” die Summe an Zinssatzen, die zuvor auf die Wertpapiere angefallen sind, bedeutet.
"Barrieren)" 60,00% des maligeblichen Anfanglichen Aktienkurses (), betragt.
Wertentwicklung der Wertpapiere

Die Wertentwicklung der Wertpapiere sowie der Rickzahlungsbetrag sowie die Zinszahlung fir die
Glaubiger hangen von der Entwicklung der zugrundeliegenden nachfolgend genannten Stammaktien
ab:

(a) Advanced Micro Devices, Inc.
(b) ASML Holding N.V.
(c) Broadcom Inc.

(jeweils "Aktie" und zusammen "Aktien").
Laufzeit der Wertpapiere

Die Wertpapiere haben eine feste Laufzeit.
Riickzahlung

Die Wertpapiere werden am Falligkeitstag, dem 26. Februar 2031, zum "Aktienbezogenen
Ruickzahlungsbetrag" zuriickgezahlt. Falls der Finale Aktienkurs der Aktie mit der schlechtesten
Wertentwicklung Uber der Barrierei notiert oder dieser entspricht, wird der Aktienbezogene
Ruckzahlungsbetrag geman der folgenden Formel berechnet:

EUR 1.000 * 100,00%

Falls der Finale Aktienkurs() der Aktie mit der schlechtesten Wertentwicklung unter der Barriere( notiert,
wird der Aktienbezogene Rickzahlungsbetrag gemal der folgenden Formel berechnet:

EUR 1.000 * [Finaler Aktienkurs der Aktie mit der schlechtesten Wertentwicklung /
Anfanglicher Aktienkurs;) der Aktie mit der schlechtesten Wertentwicklung].

Wobei:

"Aktie mit der schlechtesten Wertentwicklung" die Akties mit der schlechtesten Wertentwicklung
bezeichnet, basierend auf der folgenden Formel:

Finaler Aktienkurs) / Anfanglicher Aktienkursg.

"Barriere()" einen Wert von 60,00% des mafigeblichen Anfanglichen Aktienkurses bedeutet.
"Anfanglicher Aktienkursg" den offiziellen Schlusskurs der Aktiej an dem Anfanglichen Aktien-
Bewertungstag bedeutet.
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"Finaler Aktienkurs;)" den offiziellen Schlusskurs der Aktieq an dem Finalen Aktien-Bewertungstag
bedeutet.

"Finaler Aktien-Bewertungstag" bedeutet 19. Februar 2031.

"Anfanglicher Aktien-Bewertungstag" bedeutet 19. Februar 2026.

Vorzeitige Riickzahlung

Falls an einem festgelegten Beobachtungstag ("Automatischer Vorzeitiger
Riickzahlungsbeobachtungstag"), wie im Annex zu dieser Zusammenfassung dargestellt, der
offizielle Schlusskurs aller Aktien Uber 100,00% des jeweiligen Anfanglichen Aktienkursesgder
jeweiligen zugrunde liegenden Aktieg notiert oder diesem entspricht ("Automatisches Vorzeitiges
Riickzahlungsereignis"), werden die Wertpapiere automatisch gekindigt und am festgelegten
vorzeitigen automatischen Rickzahlungstag ("Automatischer Vorzeitiger Riickzahlungstag"), wie im
Annex zu dieser Zusammenfassung dargestellt, vorzeitig zum festgelegten automatischen vorzeitigen
Ruckzahlungsbetrag ("Automatischer Vorzeitiger Riickzahlungsbetrag"), wie im Annex zu dieser
Zusammenfassung dargestellt, zurlickgezahilt:

Aullerdem kann die Emittentin beim Eintritt bestimmter au3ergewohnlicher Ereignisse (zum Beispiel
einer Rechtsanderung) die Wertpapiere vorzeitig zu einem von der Festlegungsstelle festgelegten
Betrag zuriickzahlen.

Beschridnkungen fiir die freie Ubertragbarkeit

Entfallt. Die Schuldverschreibungen sind frei Ubertragbar, vorbehaltlich der anwendbaren
Verkaufsbeschrankungen.

1.3.2 Wo werden die Wertpapiere gehandelt?

Es ist beabsichtigt, einen Antrag auf Einbeziehung der Wertpapiere zum Handel ab dem 20. Februar
2026 an der multilateralen Handelsplattform EuroTLX, die von Borsa Italiana organisiert und
betrieben wird, zu stellen.

1.3.3 Wird fiir die Wertpapiere eine Garantie gestelit?

Die Garantin hat die unbedingte und unwiderrufliche Garantie ("Garantie") fir die ordnungsgemaliie
Zahlung von Kapital und Zinsen sowie von allen anderen ausdrucklich auf die Wertpapiere zahlbaren
Betrage ubernommen. Aufgrund der Garantie kann nach der Nichtzahlung durch die Emittentin jeder
Glaubiger die Erfullung der Garantie direkt von der Garantin verlangen und die Garantie direkt gegen
die Garantin durchsetzen. Die Garantie stellt eine direkte, unbedingte und unbesicherte Verpflichtung
der Garantin dar, die ohne Praferenz untereinander und mit allen anderen ausstehenden unbesicherten
und nicht-nachrangigen gegenwartigen und kiinftigen Verbindlichkeiten der Garantin, jedoch im Falle
der Insolvenz nur in dem Umfang wie nach Glaubigerschutzgesetzen gestattet. Kopien der Garantie
sind kostenlos in der Geschéaftsstelle der Hauptzahlstelle erhaltlich.

1.3.3.1. Wer ist der Garant der Wertpapiere?

Morgan Stanley ist die Garantin der Wertpapiere, die von Morgan Stanley B.V. begeben werden.
Morgan Stanley wurde urspriinglich am 1. Oktober 1981 auf unbestimmte Dauer nach dem Gesetz des
Bundesstaates Delaware unter der Registrierungsnummer 0923632 eingetragen, und seine
Vorgangergesellschaften reichen bis ins Jahr 1924 zurick. Morgan Stanley ist eine
Finanzholdinggesellschaft, die im Rahmen des BHC-Gesetzes der Regulierung durch die US-
Notenbank unterliegt. Morgan Stanley hat seinen eingetragenen Sitz in The Corporation Trust Center,
1209 Orange Street, Wilmington, Delaware 19801, USA, und seine Hauptniederlassung in 1585
Broadway, New York, NY 10036, USA, Telefon +1 (212) 761 4000. Die LEIl von Morgan Stanley lautet
IGJSJL3JD5P30I6NJZ34.

1.3.3.2. Welches sind die wesentlichen Finanzinformationen iiber die Garantin?
Konzern Gewinn- und Verlustrechnung

Neun-Monats- Neun-Monats-
Zeitraum Zeitraum
In USD (Millionen) 2024 2023 endend zum endend zum

30. September 30. September
2025 (ungepruft) | 2024 (ungepruft)

Ergebnis vor

Ertragsteueraufwand 17.59 11.813 16.194 12.690
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Konzernbilanz

30. September 30. September
In USD (Millionen) il LErEmloer el DRI 2025 (un- 2024 (un-
2024 2023 . L
gepriift) gepriift)
Finanzverbindlichkeiten 288.819 263.732 331.679 298.180
Konzernkapitalflussrechnung
Neun-Monats- Neun-Monats-
Zeitraum Zeitraum
- endend zum endend zum
In USD (Millionen) 2024 2023 30. September 30. September
2025 (un- 2024 (un-
gepriift) gepriift)
Cashflow aus laufender
Geschéftstatigkeit 1.362 (33.536) (15.479) (10.438)
fortgefuhrter Aktivitaten
Cashflow aus
Finanzierungstatigkeit 46.756 (2.726) 43.788 31.501
fortgefuihrter Aktivitaten
Cashflow aus
Investitionstatigkeit (29.460) (3.084) (33.382) (19.310)
fortgefuihrter Aktivitaten

1.3.3.3. Welches sind die zentralen Risiken, die fiir die Garantin spezifisch sind?

Die wesentlichen Risiken, die fir die Garantin spezifisch sind, entsprechen den in Abschnitt 1.2.3
dargestellten Risiken.

1.3.4 Welches sind die zentralen Risiken, die fiir die Wertpapiere spezifisch sind?
Marktwert der Wertpapiere und Marktpreisrisiko

Der Marktwert der Wertpapiere wird durch die Bonitat der Emittentin sowie durch eine Vielzahl von
zusatzlichen Faktoren, insbesondere durch die Bewegungen der Referenzzinssatze und der Swap-
Satze, Marktzins und Margen, Marktliquiditdt sowie durch die noch verbleibende Zeit bis zum
Falligkeitstag, bestimmt. Der Preis, zu dem ein Glaubiger die Wertpapiere vor Falligkeit verkaufen kann,
kann erheblich unter dem Emissionspreis oder dem vom Glaubiger bezahlten Kaufpreis liegen.
Historische Werte der Referenzzinssatze oder der Swap-Satze kdnnen nicht als Indikatoren fiir die
Entwicklung der Referenzzinssatze oder der Swap-Satze wahrend der Laufzeit der Wertpapiere
angesehen werden. Der historische Kurs eines Wertpapiers ist kein Indikator fir seine kinftige
Entwicklung. Es lasst sich nicht vorhersagen, ob der Marktpreis eines Wertpapiers steigen oder fallen
wird. Die Emittentin Ubernimmt keine Gewahr dafiir, dass die Differenz zwischen Ankaufs- und
Verkaufskurs innerhalb einer bestimmten Spanne liegt oder konstant bleibt.

Zinsrisiko

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

Allgemeine Risiken im Zusammenhang mit strukturierten Wertpapieren

Eine Kapitalanlage in Wertpapiere, bei denen die Zahlungen von Zinsen und/oder die Rickzahlung an
die Entwicklung mehrerer Aktien gebunden ist, kann erhebliche Risiken mit sich bringen, die bei
ahnlichen Kapitalanlagen in herkémmliche Schuldtitel nicht auftreten. Solche Risiken umfassen die
Risiken, dass der Glaubiger keine Zinszahlung erhalten kann, der erzielte Zinssatz geringer sein kann
als der zur gleichen Zeit auf einen herkdmmlichen Schuldtitel zahlbare Zinssatz und/oder, dass der
Glaubiger sein eingesetztes Kapital ganz oder zu einem erheblichen Teil verliert. Der Marktpreis solcher
Wertpapiere kann sehr volatil sein (abhangig von der Volatilitdt der Basiswerte). Weder der aktuelle
noch der historische Stand der Basiswerte sollten als Indikator fiir die zukiinftige Entwicklung der
Basiswerte wahrend der Laufzeit eines Wertpapiers gesehen werden.

Risiko in Verbindung mit aktienbezogenen Wertpapieren

Aktienbezogene Wertpapiere sind Schuldtitel, bei denen der Rickzahlungsbetrag und/oder etwaige
Zinszahlungen nicht im Voraus feststehen, sondern vom Marktwert einer oder mehrerer Aktien
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abhangen, der unter Umstanden erheblich geringer sein kann als der Emissionspreis der Wertpapiere
oder dem vom Glaubiger bezahlten Kaufpreis und kdnnen sogar null betragen, in welchem Fall
Glaubiger ihre gesamte Anlage verlieren kdnnen. Aktienbezogene Wertpapiere werden vom Emittenten
der zugrunde liegenden Aktien in keiner Art und Weise gefordert, unterstiitzt oder verkauft. Der Emittent
der zugrunde liegenden Aktie gibt keine ausdriickliche oder konkludente Zusicherung oder Garantie
hinsichtlich der zukiinftigen Entwicklung der zugrunde liegenden Aktie. Der Emittent der zugrunde
liegenden Aktie ist nicht verpflichtet, die Interessen der jeweiligen Emittentin oder diejenigen der
Glaubiger in irgendeiner Form zu beriicksichtigen. Die Emittenten der zugrunde liegenden Aktie sind
nicht an den aus den Wertpapieren resultierenden Erlésen beteiligt. Sie sind auch nicht fir die
Ermittlung des Preises, die Wahl des Zeitpunktes und den Umfang einer Emission verantwortlich und
haben daran auch nicht mitgewirkt. Der Erwerb der Wertpapiere berechtigt weder zum Erhalt von
Informationen vom Emittenten des Basiswertes, der Ausibung von Stimmrechten oder dem Erhalt von
Dividenden aus Aktien.

Aktien

Der Wert der zugrunde liegenden Aktien konnte unter bestimmten Umstanden durch Schwankungen in
der HoOhe der tatsachlichen oder voraussichtlichen (etwaigen) Dividenden oder sonstigen
Ausschittungen auf die zugrunde liegenden Aktien beeinflusst werden.

Waéhrungsrisiko

Glaubiger von Wertpapieren, die in einer anderen Wahrung begeben werden, als derjenigen, die in dem
Land gilt, in dem der Glaubiger ansassig ist, die einer anderen Wahrung unterliegen als derjenigen, die
der Glaubiger fiir Zahlungen gewahlt hat oder die eine Aktie als Basiswert haben, die in einer anderen
Wahrung geflhrt wird als derjenigen, in der Zahlungen unter den Wertpapieren geleistet werden, sind
dem Risiko von Schwankungen von Wechselkursen ausgesetzt, die die Rendite und/oder den
Ruckzahlungsbetrag der Wertpapiere beeinflussen.

Risiken im Zusammenhang mit Wertpapieren die auf mehrere Basiswerte Bezug nehmen, die
jedoch keinen Korb bilden

Eine Anlage in Wertpapiere, die auf mehrere Basiswerte Bezug nehmen, die jedoch keinen Korb bilden
(z.B. Worst-of Wertpapiere), hat ein hdheres Gesamtrisiko, da die Basiswerte einzeln und nicht im
Rahmen einer Korbentwicklung betrachtet werden, die von der Berechnungsstelle vorgenommen wird.

Kein Schutz durch Einlagensicherung

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

Risiken in Verbindung mit einer vorzeitigen Riickzahlung

Die Emittentin und die Garantin kénnen samtliche ausstehenden Wertpapiere unter bestimmten
Bedingungen vorzeitig zurtickzahlen. Der festgelegte Rickzahlungsbetrag der Wertpapiere kann
hierbei unter der Festgelegten Stickelung liegen und Glaubiger kdnnen deshalb einen Teil ihrer
Investition verlieren.

Sekundérmaérkte / Marktilliquiditét

Es kann nicht vorausgesagt werden, wie sich die Wertpapiere in einem Sekundarmarkt handeln lassen
werden oder ob ein solcher Markt liquide oder illiquide sein wird oder ob es fir die Wertpapiere
Uberhaupt einen Sekundarmarkt geben wird. Die Liquiditat der Wertpapiere kann auch durch
Wertpapieran- und -verkaufsbeschrankungen verschiedener Rechtsordnungen beeintrachtigt werden.
Die Emittentin ist rechtlich nicht dazu verpflichtet, Geld- und Briefkurse (ungeachtet der Marktsituation)
fur die Wertpapiere zu stellen oder eine solche Funktion flr die Zukunft aufrechtzuerhalten.

14 BASISINFORMATIONEN UBER DAS OFFENTLICHE ANGEBOT VON WERTPAPIEREN
UND/ODER DIE ZULASSUNG ZUM HANDEL AN EINEM GEREGELTEN MARKT
141 Zu welchen Konditionen und nach welchem Zeitplan kann ich in dieses Wertpapier

investieren?

Ein Angebot der Wertpapiere kann aullerhalb des Ausnahmebereichs gemal Artikel 1(4) der
Prospektverordnung in ltalien (der "Offentliche Angebotsstaat') vom 19. Februar 2026
(einschlieRlich) bis 13:00 Uhr (MEZ) (einschlieBlich) am 20. Februar 2026 (die "Angebotsfrist")
durchgefuhrt werden. Die Wertpapiere werden zum Clearing Uber Clearstream Europe AG in
Deutschland zugelassen.

1.4.2 Wer ist der Anbieter und/oder die die Zulassung zum Handel beantragende Person?
Wahrend der Angebotsfrist ist Daxton Capital Limited der Anbieter der Wertpapiere.
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14.3 Weshalb wird dieser Basisprospekt erstellt?

1.4.3.1. Griinde fiir das Angebot bzw. fiir die Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt
Der Grund fir das Angebot ist die Erzielung eines Gewinns.

1.4.3.2. Zweckbestimmung der Erlése

Der Nettoerlds aus der Emission der Wertpapiere wird von der Emittentin zur Deckung eines Teils ihres
allgemeinen Finanzierungsbedarfs verwendet.

1.4.3.3. Ubernahmevertrag

Die Wertpapiere werden im Wege eines Offentlichen Angebots vertrieben. Die Platzierung der
Wertpapiere erfolgt nicht auf Basis eines Ubernahmevertrags fiir die Wertpapiere.

1.4.3.4. Wesentliche Interessenkonflikte in Bezug auf das Angebot oder die Zulassung zum
Handel

Interessenkonflikte in Bezug auf das Angebot oder die Zulassung zum Handel kénnen sich daraus
ergeben, dass die Garantin und die Festlegungsstelle zum Morgan Stanley Konzern gehdren. Zudem
kénnen sich durch die Ausubung der ublichen Geschéaftstatigkeiten der Emittentin und der Garantin
Auswirkungen auf die unter den Wertpapieren zahlbaren Betrage ergeben, etwa bei der Beteiligung an
Transaktionen, die die zugrunde liegende Aktien betreffen oder der Begebung weiterer auf die zugrunde
liegende Aktien bezogener derivativer Instrumente.
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ANNEX ZUR EMISSIONSSPEZIFISCHEN ZUSAMMENFASSUNG

. Automa-
n - Automatischer -
. . Automatischer Vorzeitiger A tischer
Nr |Zinsfeststellungstag|Zinszahlungstag| .. Vorzeitiger i
Riickzahlungsbeobachtungst | .. Vorzeitiger
e e Riickzahlungsta| ..
ag Riickzahlung
9 sbetrag
1 19. Mai 2026 26. Mai 2026 n/a n/a n/a

19. August 2026

26. August 2026

19. August 2026

26. August 2026

100,00% der
Festgelegten
Stlickelung

19. November 2026

26. November
2026

19. November 2026

26. November
2026

100,00% der
Festgelegten
Stiickelung

19. Februar 2027

26. Februar 2027

19. Februar 2027

26. Februar 2027

100,00% der
Festgelegten
Stlickelung

19. Mai 2027

26. Mai 2027

19. Mai 2027

26. Mai 2027

100,00% der
Festgelegten
Stiickelung

19. August 2027

26. August 2027

19. August 2027

26. August 2027

100,00% der
Festgelegten
Stlickelung

19. November 2027

26. November
2027

19. November 2027

26. November
2027

100,00% der
Festgelegten
Stiickelung

22. Februar 2028

29. Februar 2028

22. Februar 2028

29. Februar 2028

100,00% der
Festgelegten
Stiickelung

19. Mai 2028

26. Mai 2028

19. Mai 2028

26. Mai 2028

100,00% der
Festgelegten
Stiickelung

10

21. August 2028

28. August 2028

21. August 2028

28. August 2028

100,00% der
Festgelegten
Stiickelung

11

20. November 2028

27. November
2028

20. November 2028

27. November
2028

100,00% der
Festgelegten
Stiickelung

12

20. Februar 2029

27. Februar 2029

20. Februar 2029

27. Februar 2029

100,00% der
Festgelegten
Stickelung

13

21. Mai 2029

28. Mai 2029

21. Mai 2029

28. Mai 2029

100,00% der
Festgelegten
Stiickelung

14

20. August 2029

27. August 2029

20. August 2029

27. August 2029

100,00% der
Festgelegten
Stickelung

15

19. November 2029

26. November
2029

19. November 2029

26. November
2029

100,00% der
Festgelegten
Stiickelung

16

19. Februar 2030

26. Februar 2030

19. Februar 2030

26. Februar 2030

100,00% der
Festgelegten
Stickelung

17

20. Mai 2030

27. Mai 2030

20. Mai 2030

27. Mai 2030

100,00% der
Festgelegten
Stiickelung

18

19. August 2030

26. August 2030

19. August 2030

26. August 2030

100,00% der
Festgelegten
Stlckelung

19

19. November 2030

26. November
2030

19. November 2030

26. November
2030

100,00% der
Festgelegten
Stiickelung

20

19. Februar 2031

26. Februar 2031

19. Februar 2031

26. Februar 2031

100,00% der
Festgelegten
Stlckelung
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ALLEGATO: NOTA DI SINTESI SPECIFICA DELL'EMISSIONE

Emissione fino a un massimo di 5.000 Phoenix Autocall Certificates su Advanced Micro
Devices, Inc., ASML Holding N.V. e Broadcom Inc., ISIN DEOOOMSO0H224 (Serie: G993)
(gli "Strumenti Finanziari") emessi da Morgan Stanley B.V. (I'"Emittente) e garantiti da
Morgan Stanley (il "Garante")
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NOTA DI SINTESI SPECIFICA DELL’EMISSIONE
1.1 INTRODUZIONE E AVVERTENZE

Il presente documento costituisce la Nota di Sintesi relativa all'emissione dei titoli ("Titoli") di
Morgan Stanley B.V. ("Emittente" o "MSBV") con il Numero di Identificazione Internazionale Titoli
("ISIN") e il Codice Titoli Tedesco ("WKN") DEOOOMS0H224 e MSOH22 ai sensi del prospetto di
base per Titoli legati ad azioni e a bond (base prospectus for equity linked and bond linked
Securities) approvato il 4 luglio 2025 e modificato dal Supplemento del 21 agosto 2025, dal
Supplemento del 3 ottobre, dal Supplemento del 27 ottobre 2025, dal Supplemento del 20
novembre 2025 e dal Supplemento del 30 gennaio 2026 ("Prospetto di Base") e garantito da
Morgan Stanley ("Garante").

| dati di contatto e codice identificativo del soggetto giuridico - Legal Entity Identifier ("LEI")
dell'Emittente sono Luna Arena, Herikerbergweg 238 1101 CM Amsterdam Zuidoost, Paesi Bassi,
KG1FTTDCK4KNVM30HB52.

La presente Nota di Sintesi fornisce le informazioni fondamentali contenute nel Prospetto di Base,
anche sull'Emittente e nelle condizioni definitive applicabili ai Titoli ("Condizioni Definitive"). Il
Prospetto di Base €& stato approvato dalla Commission de Surveillance du Secteur Financier
(CSSF), 283, route d'Arlon, L-1150 Lussemburgo, e-mail: direction@cssf.lu.

| Titoli saranno offerti pubblicamente da Daxton Capital Limited, con la propria sede legale a 71-75
Shelton Street Covent Garden, Londra, WC2H 9JQ, Regno Unito. Il suo sito internet &
https://daxtoncapital.com. Il LEI &€ 98450083D1D052EF6B94.

La presente Nota di Sintesi deve essere letta come un'introduzione al Prospetto di Base e alle
Condizioni Definitive. Qualsiasi decisione di investire nei Titoli dovrebbe basarsi sullesame del
Prospetto di Base completo incluso qualsiasi documento ivi incorporato mediante riferimento, cosi
come delle Condizioni Definitive. Gli investitori potrebbero incorrere in una perdita totale o parziale
del capitale investito nei Titoli. L’'Emittente e il Garante potranno essere ritenuti responsabili
soltanto se tale Nota di Sintesi risulti fuorviante, imprecisa o incoerente se letta insieme con le altre
parti del Prospetto di Base o laddove la Nota di Sintesi non offra, se letta insieme con le altre parti
del Prospetto di Base, le informazioni fondamentali per aiutare gli investitori al momento di valutare
I'opportunita di investire nei Titoli. Qualora sia proposto un ricorso dinanzi all’organo giurisdizionale
in merito alle informazioni contenute nel Prospetto di Base, I'investitore ricorrente potrebbe essere
tenuto, a norma del diritto nazionale degli stati membri dello Spazio Economico Europeo, a
sostenere le spese di traduzione del Prospetto di Base prima dell'inizio del procedimento.

1.2 INFORMAZIONI FONDAMENTALI CONCERNENTI L’EMITTENTE
1.2.1 Chi é I'Emittente dei Titoli?

L’Emittente & stata costituita in forma di societa privata a responsabilita limitata (besloten
vennootschap met beperkte aansprakelijkheid) ai sensi, e subordinatamente, al diritto dei Paesi
Bassi il 6 settembre 2001 con durata indeterminata. MSBV é& registrata presso il registro
commerciale della Camera di Commercio olandese (Kamer van Koophandel) al numero 34161590.
Ha la propria sede sociale ad Amsterdam Zuidoost, Paesi Bassi. La sede legale del’Emittente si
trova presso Luna Arena, Herikerbergweg 238, 1101 CM, Amsterdam, Paesi Bassi. Il suo numero
di telefono & +31 20 57 55 600. |l sito internet del’Emittente & www.sp.morganstanley.com. Il LE/
dell’Emittente & KG1FTTDCK4KNVM30HB52.

1.2.1.1. Attivita principali dell'Emittente

L'attivita principale del'Emittente & I'emissione di strumenti finanziari, incluse note, certificati e
warrant, e la copertura degli obblighi derivanti da tali emissioni.

1.2.1.2. Maggiori azionisti dell'Emittente

Archimedes Investments Cooperatieve U.A. (una societa del Gruppo Morgan Stanley) detiene la
maggioranza delle azioni di MSBV. Morgan Stanley International Holdings Inc. e Morgan Stanley
Jubilee Investments Ltd. ciascuna detengono un’azione in MSBY. MSBYV ¢& controllata da ultimo da
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Morgan Stanley. MSBV non & a conoscenza di misure di controllo relative a tale controllo da parte
degli azionisti.

1.2.1.3. Principali amministratori delegati dell'Emittente

| principali amministratori delegati del’Emittente sono: B. Carey, D. Diab Abboud, T.J. van Rijn,
D.C. Hiebendaal e TMF Management B.V..

1.2.1.4. Revisori Legali del’Emittente

Deloitte Accountants B.V., revisori indipendenti e commercialisti pubblici certificati di Gustav
Mahlerlaan 2970, 1081 LA Amsterdam, Paesi Bassi, membro dell'lstituto Olandese degli Esperti
Contabili (Nederlandse Beroepsorganisatie van Accountants), ha certificato il bilancio
dell'Emittente per I'esercizio chiuso il 31 dicembre 2023 e ha espresso pareri senza rilievi.

Per I'anno di esercizio che inizia con il 1° gennaio 2024, 'Emittente ha nominato Forvis Mazars
Accountants N.V. con sede a Watermanweg 80, 3067 GG Rotterdam, Paesi Bassi, membro
dell'lstituto Olandese degli Esperti Contabili (Nederlandse Beroepsorganisatie van Accountants),
come proprio revisore Forvis Mazars Accountants N.V. ha certificato il bilancio del'Emittente per
I'esercizio chiuso il 31 dicembre 2024 e ha espresso pareri senza rilievi.

1.2.2 Quali sono le informazioni finanziarie fondamentali relative all'Emittente?

Le seguenti informazioni finanziarie selezionate dellEmittente si basano sul bilancio certificato
dellEmittente al e per I'esercizio chiuso il 31 dicembre 2023 e 31 dicembre 2024 e sul bilancio
interinale non certificato del’Emittente per i sei mesi chiusi al 30 giugno 2024 e 30 giugno 2025.

1.2.2.1. Conto Economico

Sei Mesi chiusi Sei Mesi chiusi
Lo al 30 Giugno al 30 Giugno
In EUR (migliaia) 2024 2023 2025 (non 2024 (non
certificato) certificato)
Utile/perdita d'esercizio
0 misura similare della
performance finanziaria 1.427 1.398 747 541
utilizzata dall'emittente
nel bilancio
1.2.2.2. Stato Patrimoniale
31 dicembre 31 dicembre 30 Giugno 2025 30 Giugno 2024
2024 2023 (non certificato) | (non certificato)
Indebitamento finanziario
netto (indebitamento a
lungo termine piu il debito
a breve termine meno le 9556374 9614699 10128983 10254147
disponibilita liquide) in
EUR (migliaia)
Current  ratio (attivita
corrent!/passwlta 1,409:1 1,011:1 1,011:1 1,009:1
correnti)
Rapporto
debito/patrimonio  netto
(pas.smta. ) 273:1 283:1 285:1 298:1
totali/patrimonio netto
totale)
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1.2.2.3. Rendiconto sui Flussi di Cassa

Sei Mesi chiusi Sei Mesi chiusi
Lo al 30 Giugno al 30 Giugno

In EUR (migliaia) 2024 2023 2025 (non 2024 (non

certificato) certificato)
Flussi di cassa netti
provenienti da attivita 1.114 (4.107) 20.476 1.690
operative
Flussi di cassa netti
provenienti da attivita di (56.856) (20.820) (55.206) (56.857)
finanziamento
Flussi di cassa netti
provenienti da attivita di 56.857 20.820 55.206 56.857
investimento

1.2.3 Quali sono i principali rischi specifici dell'Emittente?
Rischi relativi a Morgan Stanley e MSBV

| Portatori dei Titoli emessi da MSBYV si assumono il rischio di credito di MSBV e Morgan Stanley,
in qualita di Garante, vale a dire il rischio che MSBV e/o Morgan Stanley non siano in grado di
adempiere ai propri obblighi ai sensi dei Titoli, indipendentemente dal fatto che tali Titoli siano
definiti come a capitale protetto o dalle modalita di calcolo di qualsiasi capitale o altro pagamento
previsto ai sensi dei Titoli. Ove MSBV e/o Morgan Stanley non sia in grado di adempiere ai propri
obblighi ai sensi dei Titoli, cid avrebbe un significativo impatto negativo sul rendimento
dell'investitore sui Titoli e un investitore potrebbe subire una perdita fino al suo intero investimento.

| seguenti rischi principali riguardano Morgan Stanley e, poiché Morgan Stanley ¢ la holding finale
di MSBV, riguardano anche MSBV.

Rischi connessi alla situazione finanziaria di Morgan Stanley

| risultati operativi di Morgan Stanley possono essere materialmente influenzati da fattori quali
fluttuazioni di mercato e da condizioni economiche globali finanziarie.

Rischi connessi alla gestione delle attivita di Morgan Stanley

Morgan Stanley & soggetta a rischi operativi, tra cui un guasto, una violazione o altra interruzione
delle proprie operazioni o sistemi di sicurezza o di quelli dei soggetti terzi di Morgan Stanley (o dei
soggetti terzi di questi ultimi), nonché errori umani o illeciti che potrebbero danneggiare la sua
attivita o reputazione. Un attacco cibernetico, una violazione di informazioni o della sicurezza o un
guasto tecnologico di Morgan Stanley o di una terza parte potrebbero influire negativamente sulla
capacita di Morgan Stanley di condurre la propria attivita, gestire la propria esposizione al rischio
0 avere come conseguenza una diffusione o uso improprio delle informazioni riservate o
proprietarie e altrimenti influire negativamente sui propri risultati operativi, sulla liquidita e
condizione finanziaria, nonché causare danni reputazionali.

Rischio Legale, Normativo e di Conformita

Morgan Stanley & soggetta al rischio di sanzioni legali o regolamentari, perdita finanziaria
sostanziale incluse multe, penali, giudizi, danni e/o accordi transattivi, limitazioni alla propria attivita
commerciale o danno reputazionale che possa subire quale risultato di una propria mancata
ottemperanza alle leggi, regolamenti, normative, collegate a standard di organizzazioni
autoregolamentate e codici di condotta applicabili alle proprie attivita commerciali. Morgan Stanley
€ inoltre soggetta al rischio contrattuale e commerciale, quale il rischio che gli obblighi di
adempimento di una controparte non potranno essere fatti valere. Inoltre, Morgan Stanley &
soggetta a regole e regolamenti antiriciclaggio, anticorruzione e di lotta al finanziamento del
terrorismo.
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Altri rischi relativi all'attivita di Morgan Stanley

Morgan Stanley fronteggia una forte concorrenza da parte di societa di servizi finanziari ed altri
soggetti, che puo portare a pressioni sui prezzi che possono avere un impatto negativo rilevante
sulle sue entrate e redditivita. Inoltre, mercati di negoziazione automatizzati e lintroduzione e
applicazione di nuove tecnologie possono influire negativamente sull'attivita di Morgan Stanley e
possono incrementare la concorrenza.

1.3 INFORMAZIONI FONDAMENTALI SUI TITOLI
1.3.1  Quali sono le principali caratteristiche dei Titoli?

| Titoli sono emessi in forma di titoli (Schuldverschreibungen) ai sensi del § 793 del Codice Civile
tedesco (Biirgerliches Gesetzbuch). | Titoli sono rappresentati da una nota globale al portatore e
sono regolati dalle leggi della Germania. | Titoli sono emessi in euro ("EUR"). | Titoli non hanno
rating. L'ISIN dei Titoli ¢ DEOOOMSO0H224.

Numero di Titoli emessi
Saranno emessi sino a 5.000 Titoli con un taglio specificato di EUR 1.000 (“Taglio Specificato”).
Status dei Titoli

Gli obblighi ai sensi dei Titoli costituiscono obbligazioni non garantite e non subordinate
dellEmittente che avranno pari passu nell'ordine dei pagamenti tra di esse e rispetto ad ogni altra
obbligazione non garantita e non subordinata del’Emittente, fatto salvo il caso in cui tali
obbligazioni godano di cause di prelazione legali.

Tasso di Interesse

| Titoli fruttano un interesse a tasso fisso dipendente dall'andamento delle Azioni sottostanti. Gli
Interessi saranno dovuti, posticipatamente, alle Date di Pagamento dell’Interesse specificate, come
specificato nell’Allegato alla presente Nota di Sintesi.

Se alla rilevante Data di Determinazione dell'Interesse, come specificato nell’Allegato alla presente
Nota di Sintesi, in relazione alla rilevante Data di Pagamento dell’'Interesse, il livello ufficiale di
chiusura di tutte le Azioni & superiore o uguale alla Barrieran), il Tasso di Interesse applicabile per
tale periodo di interesse sara calcolato in base alla seguente formula:

2,94% * Numero di Periodi di Interesse — Sommacedole
Altrimenti il tasso di interesse applicabile a tale Periodo di Interesse corrispondera a 0,00%.
Laddove:

"Numero di Periodi di Interesse" significa il di Periodi di Interesse completi trascorsi dalla Data di
Valutazione Iniziale dell’Azione, inclusa, fino alla rilevante Data di Pagamento dell'Interesse.

"Sommacedole” Significa la somma del Tasso di Interesse precedentemente applicato ai Titoli.
"Barriera" significa 60,00% del rilevante Livello Iniziale dell’Azionej.
Performance dei Titoli

La performance futura dei Titoli, I'importo di rimborso e il pagamento di interesse per i Portatori
dipendono dalla performance delle azioni ordinarie come in prosieguo:

(a) Advanced Micro Devices, Inc.
(b) ASML Holding N.V.
(c) Broadcom Inc.

(ciascuna “Azione" e assieme le “Azioni").
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Durata dei Titoli
| Titoli hanno durata fissa.
Rimborso

| Titoli saranno rimborsati all"lmporto di Rimborso Legato all’Azione" alla Data di Scadenza,
corrispondente al 26 febbraio 2031.

Qualora il Livello Finale dell'Azionej dell’Azione con I'Andamento Peggiore sia superiore o uguale
alla Barriera), I'lmporto di Rimborso Legato all’Azione sara determinato ai sensi della seguente
formula:

EUR 1.000 * 100%

Qualora il Livello Finale dell'Azione() dellAzione con I'Andamento Peggiore sia inferiore alla
Barriera), I''mporto di Rimborso Legato allAzione sara determinato ai sensi della seguente
formula:

EUR 1.000 * [Livello Finale dell'Azione; dell’Azione con I'"Andamento Peggiore / Livello
Iniziale dell'Azione(; dell’Azione con I'’Andamento Peggiore]

Laddove "Azione con I'’Andamento Peggiore" significa I'Azione con I'andamento peggiore
basato sulla seguente formula:

Livello Finale dell'Azione / Livello Iniziale dell'Azione
Laddove:
"Barrierag)" significa un valore del 60,00% del rilevante Livello Iniziale dell’Azioneq.

"Livello Finale dell’Azione" significa il livello ufficiale di chiusura dell’Azione() alla Data di
Valutazione Finale dell’Azione.

"Livello Iniziale dell’Azione;" significa il livello ufficiale di chiusura dell’Azione() alla Data di
Valutazione Iniziale dell’Azione.

"Data di Valutazione Finale dell’Azione" significa 19 febbraio 2031.
"Data di Valutazione Iniziale dell’Azione" significa 19 febbraio 2026.
Rimborso Anticipato

Qualora ad una specifica data di osservazione ("Data di Osservazione del Rimborso Anticipato
Automatico"), come specificato nell’Allegato alla presente Nota di Sintesi, il livello ufficiale di
chiusura di tutte le Azioni sia superiore o uguale al 100,00% del rilevante Livello Iniziale del’Azione
("Evento di Rimborso Anticipato Automatico"), i Titoli saranno estinti automaticamente e
rimborsati anticipatamente alla specifica data di rimborso anticipato automatico ("Data di
Rimborso Anticipato Automatico"), come specificato nell’Allegato alla presente Nota di Sintesi,
allimporto di rimborso anticipato automatico specificato ("Importo di Rimborso Anticipato
Automatico"), come specificato nell’Allegato alla presente Nota di Sintesi.

Inoltre, a seguito del verificarsi di certi eventi straordinari (ad esempio una modifica normativa)
I'Emittente potra rimborsare anticipatamente i Titoli ad un ammontare determinato dall’Agente di
Determinazione.

Restrizioni alla libera trasferibilita
Non applicabile. | Titoli sono liberamente trasferibili, fatte salve le rilevanti restrizioni di vendita.
1.3.2 Dove saranno negoziati i Titoli?

Siintende fare domanda di ammissione alla negoziazione dei Titoli dal 20 febbraio 2026 sul sistema
di negoziazione multilaterale EuroTLX organizzato e gestito da Borsa lItaliana.

1.3.3 Ai Titoli & connessa una garanzia?

Il Garante ha concesso la propria garanzia incondizionata ed irrevocabile (la "Garanzia") per il
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puntuale pagamento del capitale e degli interessi e di ogni ulteriore ammontare da pagarsi ai sensi
dei Titoli. Ai sensi della Garanzia, qualora I'Emittente non paghi, ciascun Portatore pud richiedere
'adempimento della Garanzia direttamente al Garante ed escutere tale Garanzia direttamente nei
confronti del Garante. La Garanzia costituisce un'obbligazione diretta, incondizionata e non
garantita del Garante avente almeno pari grado (pari passu) rispetto a tutte le altre obbligazioni
presenti e future, non garantite e non subordinate del Garante, ma, in caso di insolvenza, solo nella
misura permessa dalle leggi che incidono sui diritti dei creditori. Copie della Garanzia possono
essere ottenute gratuitamente presso I'ufficio dell'’Agente Fiscale.

1.3.3.1 Chi ¢ il garante dei titoli?

Morgan Stanley & il garante dei Titoli emessi da Morgan Stanley B.V. |l Garante & stato
originariamente costituito con durata indeterminata ai sensi della legge dello Stato del Delaware in
data 1° ottobre 1981 con numero di registrazione 0923632, e le societa che lo hanno preceduto
risalgono al 1924. Morgan Stanley & una holding finanziaria regolata dalla Federal Reserve ai sensi
del BHC Act. Morgan Stanley ha la sua sede legale presso The Corporation Trust Center, 1209
Orange Street, Wilmington, Delaware 19801, Stati Uniti, e il suo principale ufficio esecutivo al
numero 1585 di Broadway, New York, NY 10036, Stati Uniti, numero di telefono +1 (212) 761 4000.
Il LE/ del Garante € IGJSJL3JD5P30I6NJZ34.

1.3.3.2 Quali sono le informazioni finanziarie chiave concernenti il garante?

Conto Economico Consolidato

Nove Mesi chiusi | Nove Mesi chiusi
al 30 Settembre al 30 Settembre

(non certificato) (non certificato)
Utile ante
accantonamento
per imposte sul 17.596 11.813 16.194 12.690

reddito al lordo
delle imposte

Stato Patrimoniale Consolidato

30 Settemb 30 Settemb
I A 31 dicembre 31 dicembre aagore St ombre
n USD (milioni) 2024 2023 2025 2024
(non certificato) (non certificato)
Indebitamento 288.819 263.732 331.679 298.180

Rendiconto sui Flussi di Cassa Consolidato

Nove Mesi chiusi | Nove Mesi chiusi

. al 30 Settembre al 30 Settembre
In USD (milioni) 2024 2023 2025 2024

(non certificato) (non certificato)

Flussi di cassa netti
provenienti da
attivita operative,
attivita continuative

1.362 (33.536) (15.479) (10.438)

Flussi di cassa netti
provenienti da
attivita di 46.756 (2.726) 43.788 31.501
finanziamento,
attivita continuative

Flussi di cassa netti
provenienti da (29.460) (3.084) (33.382) (19.310)
attivita di
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investimento,
attivita continuative

1.3.3.3 Quali sono i fattori di rischio piu significativi specifici del garante?

| rischi piu significativi specifici del Garante corrispondono ai rischi indicati alla sezione 1.2.3.
1.3.4 Quali sono i principali rischi specifici dei Titoli?

Valore di Mercato dei Titoli e rischio di prezzo di mercato

Il valore di mercato dei Titoli sara influenzato dall'affidabilita creditizia dell'Emittente nonché da una
serie di altri fattori, inclusi in via esemplificativa ma non esaustiva, le oscillazioni dei tassi di
riferimento e dei tassi swap, i tassi di rendimento degli interessi sul mercato, la liquidita del mercato
e il tempo residuo alla data di rimborso dei Titoli. Il prezzo a cui un Portatore sara in grado di
vendere i Titoli prima della scadenza potrebbe subire uno sconto, che potrebbe anche essere
rilevante, rispetto al prezzo di emissione o al prezzo di acquisto pagato da tale acquirente. | valori
storici dei tassi di riferimento e dei tassi swap non dovrebbero essere considerati indicativi
dellandamento di un qualsiasi tasso di riferimento o tasso swap rilevante durante la vita di un
qualsiasi Titolo. Il prezzo storico di un Titolo non deve essere utilizzato come indicatore del futuro
andamento di tale Titolo. Non & infatti prevedibile se il prezzo di mercato di Titoli salira o scendera.
L'Emittente non garantisce in alcun modo che lo spread tra il prezzo di acquisto e il prezzo di
vendita rimarra compreso in un certo intervallo o costante.

Rischio di Tasso di Interesse

Il rischio di tasso di interesse € uno dei rischi centrali dei Titoli fruttiferi. Il livello del tasso di interesse
sui mercati monetari e dei capitali pud oscillare giornalmente e causare una variazione giornaliera
del valore dei Titoli. Il rischio di tasso di interesse ¢ il risultato dell'incertezza sui cambiamenti futuri
del livello del tasso di interesse del mercato. In generale, gli effetti di questo rischio aumentano con
l'aumentare dei tassi di interesse di mercato.

Rischi Generali relativi a titoli strutturati

In generale, un investimento nei Titoli per cui i pagamenti di interesse e/o il rimborso sono
determinati in base allandamento di piu Azioni pud comportare notevoli rischi non associati a
investimenti analoghi in un titolo di debito convenzionale. Tali rischi includono il rischio che il
Portatore non riceva alcun interesse, o che il tasso di interesse risultante sia inferiore a quello
dovuto per un titolo di debito convenzionale nello stesso momento e/o il rischio che il Portatore
perda l'intero capitale dei propri Titoli o una parte sostanziale di esso. Il prezzo di mercato di tali
Titoli pud essere molto volatile (a seconda della volatilita dei relativi sottostanti). Né il valore
corrente né il valore storico dei sottostanti dovrebbe essere considerato indicativo del’andamento
futuro di tali sottostanti durante la vita di un qualsiasi Titolo.

Titoli Legati ad Azioni

| Titoli legati ad Azioni sono titoli di debito che non prevedono importi di imborso predeterminati o
pagamenti di interesse. Un importo di rimborso dipendera dal valore di mercato delle azioni, che
puo essere notevolmente inferiore al prezzo di emissione dei Titoli o, a seconda dei casi, al prezzo
di acquisto investito dal Portatore e pud addirittura essere pari a zero. In quest'ultimo caso il
Portatore perderebbe l'intero investimento. | Titoli legati ad Azioni non sono in alcun modo
sponsorizzati, approvati, venduti o promossi dal’emittente di qualsiasi azione sottostante e tale
emittente non rilascia alcuna garanzia o dichiarazione di alcun genere espliciti o impliciti,
relativamente all’andamento futuro delle azioni sottostanti. Inoltre, nessun emittente delle azioni
sottostanti assume alcun obbligo di tenere in considerazione gli interessi dell'Emittente o quelli dei
Portatori per qualsivoglia ragione. Nessun emittente di un’azione sottostante ricevera alcuno dei
proventi dell’'offerta dei Titoli qui effettuata, né sara responsabile per la, o ha partecipato alla,
determinazione delle tempistiche dei, prezzi per o quantita dei Titoli. L'investimento nei Titoli non
comporta alcun diritto di ricevere informazioni da parte dell’emittente di una qualsiasi azione
sottostante, di esercitare diritti di voto o di ricevere distribuzioni su una qualsiasi azione sottostante.
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Azioni

Il valore delle azioni sottostanti potrebbe, in determinate circostanze, essere influenzato dalle
fluttuazioni dei tassi di dividendo effettivi o previsti (se del caso) o da altre distribuzioni relative alle
azioni sottostanti.

Rischio Valutario

Un Portatore di Titoli denominati in una valuta diversa dalla valuta del paese di origine del Portatore
0 in una valuta diversa da quella in cui il Portatore desidera ricevere pagamenti o, nel caso di Titoli,
in cui un’azione sottostante sia denominata in una valuta estera diversa da quella della valuta di
regolamento dei Titoli & esposto al rischio di variazioni dei tassi di cambio che possono influenzare
il rendimento e/o I'importo di rimborso di tali Titoli.

Rischi associati ai Titoli collegati a piu sottostanti che non costituiscono un paniere

Un investimento in Titoli collegati a piu sottostanti che non costituiscono un paniere (ad esempio,
Titoli Worst-of) genera un rischio totale piu elevato, poiché i sottostanti sono osservati
singolarmente e non nel contesto di una performance del paniere calcolata dall'Agente di Calcolo.

Nessuna Protezione dei Depositi

| Titoli non sono protetti né dal Fondo di Protezione dei Depositi dell’Associazione delle Banche
tedesche (Einlagensicherungsfonds des Bundesverbandes deutscher Banken e.V.) né dalla Legge
tedesca sulle Garanzie dei Depositi (Einlagensicherungsgesetz).

Rischi connessi ad un rimborso anticipato

L’Emittente e il Garante possono rimborsare tutti i Titoli in circolazione in conformita a certe
previsioni. In tal caso, I'importo di rimborso specificato pagabile per Titolo potrebbe essere inferiore
al taglio specificato dei Titoli ed i Portatori potrebbero pertanto perdere tutto o parte del capitale
investito.

Mercati Secondari / llliquidita del Mercato

E impossibile prevedere come i Titoli verranno negoziati sul mercato secondario, se tale mercato
sara liquido o illiquido o se ci sara o meno un mercato secondario. L'Emittente non & legalmente
obbligata a quotare prezzi denaro e lettera (indipendentemente dalla situazione del mercato) per
i Titoli o a mantenere tale funzione per il futuro.

1.4 INFORMAZIONI FONDAMENTALI SULL’OFFERTA PUBBLICA DI TITOLI E/O
L’AMMISSIONE ALLA NEGOZIAZIONE IN UN MERCATO REGOLAMENTATO

1.4.1 A quali condizioni posso investire in questo Titolo e qual é il calendario previsto?

Un'offerta dei Titoli puo essere effettuata in deroga alle esenzioni di cui all'Articolo 1(4) del
Regolamento Prospetti in Italia (la “Giurisdizione dell’Offerta al Pubblico”) dal 19 febbraio 2026
(incluso) alle 13:00 (CET) del 20 febbraio 2026 (incluso) (il “Periodo di Offerta”). | Titoli saranno
accettati per la compensazione tramite Clearstream Europe AG, in Germania.

1.4.2 Chi é I'offerente e/o il soggetto che chiede 'ammissione alla negoziazione?
Durante il Periodo di Offerta I'offerente dei Titoli € Daxton Capital Limited.

1.4.3 Perché é redatto il presente prospetto?

1.4.3.1 Ragioni per I'offerta o I’'ammissione alla negoziazione in un mercato regolamentato
La ragione dell'offerta di qualsiasi Titolo & quella di realizzare profitti.

1.4.3.2 Utilizzo dei proventi

| proventi netti del’emissione dei Titoli saranno usati dall’Emittente per far fronte ad una parte delle
proprie esigenze generali di finanziamento.
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1.4.3.3 Accordo di Sottoscrizione

| Titoli sono collocati tramite offerta al pubblico. Il collocamento dei Titoli non avverra sulla base di
un accordo di sottoscrizione relativo ai Titoli.

1.4.3.4 Conflitti di interesse piu significativi che riguardano I'offerta o 'ammissione alla
negoziazione

| conflitti di interesse relativi all'offerta o all'ammissione alla negoziazione possono sorgere per il
fatto che il Garante e I'Agente di Determinazione appartengono al gruppo Morgan Stanley. Inoltre,
nel corso dell’attivita ordinaria dell'Emittente e del Garante, gli importi dei pagamenti relativi ai Titoli
possono essere influenzati, ad esempio, dalla partecipazione a operazioni relative alle Azioni
sottostanti o dall'emissione di ulteriori strumenti derivati relativi alla stessa.
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ALLEGATO ALLA NOTA DI SINTESI SPECIFICA ALL’EMISSIONE

No. Date di Date di Pagamento Data di Data del Rimborso Importo di
Determinazione dell’Interesse Osservazione del Anticipato Rimborso
dell’Interesse Rimborso Automatico Anticipato
Anticipato Automatico
Automatico
1 | 19 Maggio 2026 26 Maggio 2026 n/a n/a n/a

5 19 Agosto 2026 26 Agosto 2026 19 Agosto 2026 26 Agosto 2026 100% del Taglio
Specificato

3 19 Novembre 26 Novembre 2026 | 19 Novembre 2026 | 26 Novembre 2026 | 100% del Taglio
2026 Specificato

4 19 Febbraio 2027 | 26 Febbraio 2027 | 19 Febbraio 2027 | 26 Febbraio 2027 100% del Taglio
Specificato

5 19 Maggio 2027 26 Maggio 2027 19 Maggio 2027 26 Maggio 2027 100% del Taglio
Specificato

6 19 Agosto 2027 26 Agosto 2027 19 Agosto 2027 26 Agosto 2027 100% del Taglio
Specificato

7 19 Novembre 26 Novembre 2027 | 19 Novembre 2027 | 26 Novembre 2027 [ 100% del Taglio
2027 Specificato

8 22 Febbraio 2028 | 29 Febbraio 2028 | 22 Febbraio 2028 | 29 Febbraio 2028 100% del Taglio
Specificato

9 19 Maggio 2028 26 Maggio 2028 19 Maggio 2028 26 Maggio 2028 100% del Taglio
Specificato

10 21 Agosto 2028 28 Agosto 2028 21 Agosto 2028 28 Agosto 2028 100% del Taglio
Specificato

11 20 Novembre 27 Novembre 2028 | 20 Novembre 2028 | 27 Novembre 2028 | 100% del Taglio
2028 Specificato

12 20 Febbraio 2029 | 27 Febbraio 2029 | 20 Febbraio 2029 | 27 Febbraio 2029 100% del Taglio
Specificato

13 21 Maggio 202 28 Maggio 2029 21 Maggio 2029 28 Maggio 2029 100% del Taglio
9 Specificato

14 20 Agosto 2029 27 Agosto 2029 20 Agosto 2029 27 Agosto 2029 100% del Taglio
Specificato

15 19 Novembre 26 Novembre 2029 | 19 Novembre 2029 | 26 Novembre 2029 [ 100% del Taglio
2029 Specificato

16 19 Febbraio 2030 | 26 Febbraio 2030 | 19 Febbraio 2030 | 26 Febbraio 2030 100% del Taglio
Specificato

17 20 Maggio 2030 27 Maggio 2030 20 Maggio 2030 27 Maggio 2030 100% del Taglio
Specificato

18 19 Agosto 2030 26 Agosto 2030 19 Agosto 2030 26 Agosto 2030 100% del Taglio
Specificato

19 19 Novembre 26 Novembre 2030 | 19 Novembre 2030 | 26 Novembre 2030 | 100% del Taglio
2030 Specificato

20 19 Febbraio 2031 | 26 Febbraio 2031 19 Febbraio 2031 | 26 Febbraio 2031 100% del Taglio
Specificato
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