PROSPECTUS DE BASE EN DATE DU 7 DECEMBRE 2017

Morgan Stanley

en qualité d'émetteur
et en qualité de garant des Titres émis par Morgan Stanley B.V.
(Société de droit de I’Etat du Delaware, Etats-Unis d’ Amérique)

MORGAN STANLEY & CO. INTERNATIONAL plc
en qualité d’émetteur et de garant des Titres émis par Morgan Stanley B.V. si les Titres sont offerts au public en France
(Société anonyme de droit anglais)

MORGAN STANLEY B.V.
en qualité d’émetteur
(Société a responsabilité limitée de droit néerlandais)

PROGRAMME D’EMISSION DE TITRES DE CREANCE
(Euro Medium Term Note Programme)
de 2.000.000.000 €

Morgan Stanley (Morgan Stanley), Morgan Stanley & Co. International plc (MSIP ou MSI plc) et Morgan Stanley B.V. (MSBV) (chacun,
un Emetteur et ensemble, les Emetteurs) peuvent, dans le cadre du programme d’émission de titres de créances de 2.000.000.000 € (le
Programme) qui fait I'objet du présent prospectus de base (le Prospectus de Base), procéder a tout moment a I'émission de Titres (les
Titres) libellés dans toute devise convenue entre I’Emetteur concerné et I’ Agent Placeur (tel que défini ci-dessous).

Les références faites dans les présentes au Prospectus de Base seront réputées, s’il y a lieu, viser le présent Prospectus de Base tel qu’il
pourra étre complété ou modifié a tout moment. Dans la mesure ou elles ne figurent pas dans le présent Prospectus de Base, les modalités
particulieres applicables aux Titres figureront dans les Conditions Définitives concernées.

Le paiement de toutes sommes dues en vertu des Titres émis par MSBYV sera inconditionnellement et irrévocablement garanti par Morgan
Stanley en sa qualité de Garant (tel que défini ci-dessous) en vertu d'une garantie en date du 12 janvier 2017 (la Garantie de Morgan
Stanley), et dans le cas d'offres au public de Titres émis par MSBV en France uniquement, le paiement de toutes sommes dues en vertu de
tels Titres sera inconditionnellement et irrévocablement garanti par Morgan Stanley et MSIP agissant solidairement en leurs capacités de
garants (ensemble les Garants et chacun un Garant) en vertu d'une garantie en date du 12 janvier 2017 (la Garantie de Morgan Stanley et
MSIP et ensemble avec la Garantie de Morgan Stanley, les Garanties et chacune respectivement, une Garantie). Le paiement des sommes
dues en vertu des Titres émis par MSIP ne sera pas garanti par Morgan Stanley.

Les Titres pourront étre émis sur une base continue par I’intermédiaire de MSIP (I’ Agent Placeur), qui s’est engagé a fournir des efforts
raisonnables pour solliciter des offres de souscription ou d’acquisition des Titres. Morgan Stanley et MSBV pourront également émettre des
Titres au profit de I’Agent Placeur qui pourra les souscrire pour son propre compte a un prix qui sera déterminé lors de la souscription.
L’Agent Placeur pourra revendre tous Titres qu’il aura ainsi achetés pour son propre compte aux prix du marché en vigueur, ou a tout autre
prix qu'il aura déterminé. Morgan Stanley et MSBV ou I’ Agent Placeur peuvent refuser toute offre de souscription ou d'acquisition de Titres,
en totalité ou en partie. MSIP procedera a I'offre et a la distribution des Titres qu'il aura émis. Voir la section Souscription et Vente ci-apres.

Une demande d’approbation du présent Prospectus de Base a été présentée a 1’ Autorité des marchés financiers (I’AMF) en France, en sa
qualité d’autorité compétente en vertu de 1article 212-2 de son Réglement Général qui transpose en droit francais la Directive 2003/71/CE
du 4 novembre 2003, telle que modifiée (la Directive Prospectus) concernant le prospectus a publier en cas d’offre au public de valeurs
mobiliéres ou en vue de 1’admission de valeurs mobiliéres a la négociation sur un marché réglementé. A compter de cette approbation, une
demande pourra étre présentée pendant une période de 12 mois suivant la date du présent Prospectus de Base en vue de faire admettre des
Titres émis dans le cadre du Programme a la négociation sur Euronext Paris ou sur tout autre marché réglementé dans I'Union Européenne
(I'UE) (chacun de ces marchés réglementés étant dénommé un Marché Réglementé). Euronext Paris est un marché réglementé au sens de la
Directive 2004/39/CE, telle que modifiée, concernant les Marchés d’Instruments Financiers. Les références faites dans le présent Prospectus
de Base a des titres cotés (et toutes références connexes) signifient que ces titres ont été admis a la négociation sur le marché réglementé
d’Euronext Paris, & la négociation sur le marché réglementé ou sur le marché Euro MTF de la Bourse de Luxembourg, a la cote officielle de
la Bourse de Luxembourg ou admis a la négociation sur toute(s) autre(s) bourse(s) qui pourra (pourront) étre spécifiée(s) dans les Conditions
Définitives applicables. Chaque Emetteur pourra également émettre des Titres non cotés. Les conditions définitives (les Conditions
Définitives) (dont un modele figure dans ce document) relatives a une émission de Titres particuliére indiqueront si ces Titres seront ou non
admis a la négociation sur Euronext Paris, a la négociation sur le marché réglementé ou sur le marché Euro MTF de la Bourse de
Luxembourg, a la cote officielle de la Bourse de Luxembourg ou admis a la négociation sur toute(s) autre(s) bourse(s), y compris sur la SIX
Swiss Exchange. Le présent Prospectus de Base et tout supplément & celui-ci seront disponibles sur (a) le site internet de I’AMF (www.amf-
france.org), (b) le site internet des Emetteurs (http://sp.morganstanley.com/EU/Documents) et des copies pourront étre obtenues au siege
social de chacun des Emetteurs et dans les établissements désignés des Agents Payeurs.

Ce Prospectus de Base inclut des détails sur les notations de crédit long terme et moyen terme attribuées a (i) Morgan Stanley par DBRS,
Inc. (DBRS), Fitch Ratings, Inc. (Fitch), Moody's Investors Service, Inc. (Moody's), Rating and Investment Information Inc. (R&I) et
Standard & Poor's Financial Services LLC par son entité commerciale Standard & Poor's Global Ratings (S&P) et (ii) MSIP par Moody's et
S&P. MSBYV n'est pas notée.

A la date du présent Prospectus de Base, la dette court terme et long terme de Morgan Stanley sont respectivement notées (i) R-1 (milieu) et
A (haute), avec une perspective stable, par DBRS, (ii) F1 et A, avec une perspective stable par Fitch (iii) P-2 et A3, avec une perspective
stable, par Moody's, (iv) a-1 et A-, avec une perspective stable, par R&lI, (v) A-2 et BBB+, avec une perspective stable, par S&P.

A la date du présent Prospectus de Base, la dette court terme et long terme de MSIP sont respectivement notées (i) P-1 et Al, avec une
perspective stable, par Moody's, (ii) A-1 et A+, avec une perspective stable, par S&P.


http://www.amf-france.org/
http://www.amf-france.org/
http://sp.morganstanley.com/EU/Documents

Les Titres émis sous le Programme peuvent étre notés ou non notés. La notation des Titres, le cas échéant, peut étre contenue dans les
Conditions Définitives. Un notation ne constitue pas une recommandation d'acheter, de vendre ou de conserver des obligations et peut, a tout
moment étre suspendue, étre modifiée ou étre retirée par lI'agence de notation de crédit concernée.

Les Titres seront émis hors des Etats-Unis sous forme dématérialisée, soit au porteur, soit au nominatif.

Les Titres seront émis dans les valeurs nominales précisées dans les Conditions Définitives applicables. L’encours total maximum de tous
les Titres émis dans le cadre du présent Programme n’excédera a aucun moment 2.000.000.000 €.

Les Titres seront régis par le droit frangais et la Garantie de Morgan Stanley sera régie par le droit de I’Etat de New York et la Garantie de
Morgan Stanley et MSIP sera régie par le droit anglais dans le cas d'offres au public de Titres émis par MSBV en France.

Le présent Prospectus de Base annule et remplace le Prospectus de Base relatif au Programme en date du 12 Janvier 2017.
Le présent Prospectus de Base est rédigé en francais.
Un investissement dans les Titres implique des risques. Voir la section Facteurs de Risque ci-dessous.

Agent Placeur
Morgan Stanley & Co. International plc



NI LES TITRES, NI LES INTERETS, NI AUCUNE DES GARANTIES, N'ONT FAIT ET NE
FERONT L'OBJET D'UN ENREGISTREMENT EN VERTU DU UNITED STATES SECURITIES
ACT OF 1933, TEL QUE MODIFIE (LE U.S. SECURITIES ACT) OU DE TOUTES LOIS SUR LES
VALEURS MOBILIERES D’UN ETAT AMERICAIN OU D’UNE AUTRE JURIDICTION DES
ETATS-UNIS D’AMERIQUE, ET SONT ASSUJETTIS AUX PRESCRIPTIONS FISCALES EN
VIGUEUR AUX ETATS-UNIS, ET NE SAURAIENT EN AUCUNE CIRCONSTANCE ETRE
OFFERTS, VENDUS, NEGOCIES, NANTIS, CEDES, LIVRES OU AUTREMENT TRANSFERES,
EXERCES OU REMBOURSES, A TOUT MOMENT, DIRECTEMENT OU INDIRECTEMENT,
AUX ETATS-UNIS (CE QUI COMPREND LES TERRITOIRES, LES POSSESSIONS ET TOUTE
AUTRE ZONES SOUMISES A LA JURIDICTION DES ETATS-UNIS) OU A, OU POUR LE
COMPTE OU AU BENEFICE DE, TOUTE U.S. PERSON (RESSORTISSANT AMERICAIN)
(TELLE QUE DEFINIE DANS LA REGULATION S PRISE POUR L’APPLICATION DU U.S.
SECURITIES ACT). VOIR LA SECTION SOUSCRIPTION ET VENTE.

S’agissant des paiements relatifs a un Titre émis par Morgan Stanley, afin d’éviter des retenues
a la source américaines, le bénéficiaire effectif du Titre qui n’est pas une personne américaine
(ou une institution financiere détenant le Titre pour le compte du bénéficiaire effectif) est tenu
de se conformer a certaines exigences fiscales américaines en matiére d’identification et de
certification, généralement en fournissant un formulaire W-8BEN ou W-8BEN-E, selon le cas,
publié¢ par I’administration fiscale américaine (U.S. Internal Revenue Service) sur lequel le
bénéficiaire effectif certifie sous peine de parjure qu’il n’est pas une personne américaine.
Certaines exigences fiscales en matiere d’identification et de certification s’appliquent
également aux titulaires des Titres de tous les Emetteurs au regard de FATCA. Par ailleurs, des
retenues a la source américaines pourraient étre imposées au titre de certains Titres Indexés sur
des Actions émis par tout Emetteur. Voir ci-dessous la section « Fiscalité - Fiscalité Fédérale
Américaine ».

Chaque investisseur doit se conformer a toutes les lois et réglementations applicables dans chaque
pays ou juridiction dans lequel ou a partir duquel I’investisseur acquiert, offre, vend ou livre les Titres
ou a en sa possession ou distribue le présent Prospectus de Base ou toutes Conditions Définitives
I’accompagnant.

LES TITRES NE CONSTITUENT PAS DES DEPOTS OU DES COMPTES D’EPARGNE ET NE
SONT PAS ASSURES PAR L’U.S. FEDERAL DEPOSIT INSURANCE CORPORATION, TOUTE
AUTRE AGENCE OU ORGANE GOUVERNEMENTAL OU TOUT SYSTEME DE
PROTECTION DES DEPOTS A UN QUELCONQUE ENDROIT, ET NE CONSTITUENT PAS
DES OBLIGATIONS DE, OU GARANTIES PAR, UNE BANQUE.

AVERTISSEMENT IMPORTANT POUR LES INVESTISSEURS DE DETAIL DANS L’EEE

A compter du 1* janvier 2018, si les Conditions Définitives applicables contiennent un avertissement
intitulé "Interdiction de vente aux investisseurs de détail dans ’EEE", les Titres ne seront pas
destinées a étre offerts, vendus ou autrement mis a la disposition et, a compter de cette date, ne
devront pas étre offerts, vendus ou autrement mis a la disposition de tout investisseur de détail dans
I’Espace Economique Européen (I’EEE). Pour les besoins de cet avertissement, investisseur de
détail désigne une personne qui remplit un (ou plusieurs) des critéres suivants :

(A) étre un "client de détail" au sens de I’article 4, paragraphe 1, point 11), de la directive
2014/65/UE, telle que modifiée (MiFID I11) ;

(B) étre un “client" au sens de la Directive 2002/92/CE, telle que modifiée (la Directive

Intermédiation en Assurance), lorsque celui-ci ne correspondrait pas a la définition d’un
client professionnel donnée a I’article 4, paragraphe 1, point 10) de MiFID Il ; ou



(C) ne pas étre un investisseur qualifié au sens de la Directive Prospectus.

En conséquence, aucun document d’information clé requis par le Réglement (UE) no 1286/2014
(le Reglement PRIIPS) pour I’offre ou la vente des Titres ou autrement pour leur mise a disposition
aux investisseurs clients de détail dans I’EEE n’a été préparé et dés lors 1’offre ou la vente des Titres
ou autrement leur mise a disposition a un investisseur de détail dans I’EEE pourrait étre considérée
comme illégale en vertu du Réglement PRIIPS.

Les opérations de couverture impliquant des "equity securities" émis par des "domestic issuers" (tel
que ces termes sont définis dans le Securities Act et les réglementations prises en application) ne
peuvent étre réalisées autrement qu’en conformité avec le Securities Act.

Morgan Stanley assume la responsabilité des informations contenues dans le présent Prospectus de
Base (a I'exception des informations relatives a MSIP et a MSBV). MSIP assume la responsabilité des
informations contenues dans le présent Prospectus de Base (a I'exception des informations relatives a
Morgan Stanley et MSBV). MSBV assume la responsabilité des informations la concernant contenues
dans le présent Prospectus de Base (a I'exception des informations relatives a Morgan Stanley et
MSIP). A la connaissance de Morgan Stanley, MSIP et MSBV (qui ont chacun pris toute mesure
raisonnable a cet effet), les informations les concernant sont conformes a la réalité et ne comportent
pas d'omission de nature a en altérer la portée.

Nul n’est ni n’a été autorisé par I’un quelconque de Morgan Stanley, MSIP ou MSBV a donner des
informations ou a faire des déclarations quelconques qui ne soient pas contenues ou incorporées par
référence dans le présent Prospectus de Base et, si elles sont données ou faites, ces informations ou
déclarations ne sauraient étre considérées comme ayant été autorisées par Morgan Stanley, MSIP ou
MSBV. Ni la remise du présent Prospectus de Base, ni I’offre, la vente ou la livraison de Titres
quelconques ne sauraient en aucun cas impliquer que les informations contenues dans le présent
Prospectus de Base sont exactes postérieurement a la date des présentes ou a la date a laquelle le
présent Prospectus de Base a été le plus récemment modifié ou complété, ou qu’il ne s’est produit
aucun changement défavorable dans la situation financiére de I’un quelconque de Morgan Stanley,
MSIP ou MSBYV depuis la date du présent document ou, selon le cas, la date a laquelle le présent
Prospectus de Base a été le plus récemment modifié ou complété, ou la date du bilan figurant dans les
derniers états financiers incorporés au présent Prospectus de Base sous la forme d’un supplément au
présent Prospectus de Base, ou que toutes autres informations fournies sont correctes a toute date
postérieure a la date a laquelle elles ont été fournies, ou, si elle est différente, a la date indiquée dans
le document les contenant. Les Investisseurs doivent examiner, entre autres, les états financiers les
plus récents de Morgan Stanley, MSIP et/ou MSBV (selon le cas), lorsqu’ils évaluent des Titres ou
envisagent tout investissement dans des Titres (ces états financiers ne formeront pas partie du présent
Prospectus de Base, a moins d’y avoir été¢ expressément incorporés, y compris sous forme de
supplément au présent Prospectus de Base).

La diffusion du présent Prospectus de Base et I'offre, la vente et la livraison de Titres dans certains
pays peuvent faire l'objet de restrictions légales. Morgan Stanley, MSIP et MSBV exigent des
personnes qui seraient amenées a étre en possession du présent Prospectus de Base qu’elles
s’informent de ces restrictions et les respectent.

Les Emetteurs n'entendent pas fournir des informations sur les Titres postérieurement a leur émission.

Le présent Prospectus de Base doit étre lu et interprété conjointement avec tout avenant qui viendrait
le modifier ou tout supplément qui viendrait le compléter, et avec tous autres documents incorporés
par référence a ceux-ci.

Le présent Prospectus de Base ne constitue ni une offre de souscrire ou d’acquérir, ni une invitation a
souscrire ou acquérir des Titres, et ne peut pas étre assimilé a une recommandation formulée par 1’une
quelconque de Morgan Stanley, MSIP ou MSBYV invitant tout destinataire du présent Prospectus de



Base a souscrire ou acquérir des Titres. Chaque destinataire du présent Prospectus de Base sera réputé
avoir procédé a sa propre évaluation et a son propre examen de la situation (financiere ou autre) de
Morgan Stanley, MSIP ou MSBYV (selon le cas) et des modalités particuliéres de tous Titres offerts.

Ni le présent Prospectus de Base ni les Conditions Définitives, quelles qu’elles soient, ne peuvent étre
utilisés pour les besoins d’une offre ou invitation faite par quiconque dans tout pays ou cette offre ou
invitation ne serait pas autorisée, ou a toute personne située dans un pays ou cette invitation ou cette
offre serait illégale.

Toutes les références faites dans le présent Prospectus de Base a Sterling et au sigle £ visent la devise
ayant cours légal au Royaume-Uni, toutes les références a 1’U.S. Dollar, au sigle U.S.$ et au sigle $
visent la monnaie ayant cours légal aux Etats-Unis d’Amérique, toutes les références a CHF et francs
suisses visent la monnaie ayant cours légale en Suisse, toutes les références au Yen japonais et au
sigle ¥ visent la monnaie ayant cours légal au Japon, toutes les références au Dollar australien et au
sigle AUD visent la monnaie ayant cours légal en Australie, toutes les références faites au Dollar de
Nouvelle-Zélande et au sigle NZD visent la monnaie ayant cours légal en Nouvelle-Zélande et toutes
les références faites a 1’euro, Euro, EUR et au sigle € visent la devise introduite au début de la
troisiéme phase de 1’Union Economique et Monétaire européenne en vertu du Traité instituant la
Communauté Européenne, tel que modifié (le Traité).

POUR PRENDRE UNE DECISION D’INVESTISSEMENT, LES INVESTISSEURS DOIVENT SE
FONDER SUR LEUR PROPRE EXAMEN DE L’EMETTEUR CONCERNE ET, S’IL Y A LIEU,
DES GARANTS ET DES TERMES DE L’OFFRE, Y COMPRIS LES AVANTAGES ET LES
RISQUES IMPLIQUES. LES TITRES N°ONT ETE RECOMMANDES PAR AUCUNE AUTORITE
DE MARCHE OU AUTORITE REGLEMENTAIRE AMERICAINE, FEDERALE OU ETATIQUE.
EN OUTRE, LES AUTORITES PRECITEES N’ONT PAS CONFIRME L’EXACTITUDE NI
DETERMINE LE CARACTERE ADEQUAT DU PRESENT DOCUMENT. TOUTE
DECLARATION CONTRAIRE CONSTITUE UNE INFRACTION PENALE AUX ETATS-UNIS.



DECLARATIONS PREVISIONNELLES

Ce Prospectus de Base (ainsi que les documents incorporés par référence) contient certaines
déclarations qui sont des déclarations prévisionnelles des Emetteurs et des Garants par rapport a leur
stratégie commerciale, au développement et la croissance de leurs activités, aux tendances de leurs
activités, a leurs avantages concurrentiels, aux changements technologiques ou réglementaires, a
I’information sur le risque du taux de change et de maniere générale toutes les déclarations précédées
par, suivies par, ou incluant les termes “croire"”, "s’attendre"”, "projeter"”, "anticiper", "prévoir",
"estimer" ou des expressions similaires. De telles déclarations prévisionnelles ne sont pas des
garanties de performances futures et incluent des risques et des incertitudes, et les résultats réels
pourraient étre substantiellement différents de ceux dans les déclarations prévisionnelles du fait de
différents facteurs. Les investisseurs potentiels sont avertis de ne pas se fier inddment aux déclarations
prévisionnelles, lesquelles ne sont pertinentes qu’a la date de leur publication. Ces déclarations
prévisionnelles ne constituent pas des prévisions ou estimations du bénéfices au sens du réglement
(CE) 809/2004, tel que modifié.

Vi
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RESUME

Les résumés sont constitués d'éléments d'information, dont la communication est requise, dénommés
Eléments. Ces éléments sont numérotés dans les sections A - E (A.1 - E.7).

Le présent réesumé contient I'ensemble des Eléments qui doivent étre inclus dans un résumé pour ce
type de titres, d'Emetteurs et de Garants. L'insertion de certains ElIéments n'étant pas obligatoire, il
est possible qu'il y ait des sauts de la numérotation dans la séquence des Eléments.

Méme si l'insertion dans le résumé d'un Elément peut étre requise en raison du type des titres,
d'Emetteurs et de Garants, il est possible qu'aucune information pertinente ne puisse étre donnée
concernant cet EIément. Dans ce cas, une bréve description de I'EIément est insérée dans le résumé
accompagnée de la mention sans objet.

Les mots et expressions définies dans les Modalités des Titres ci-aprés ou ailleurs dans le présent
Prospectus de Base ont la méme signification dans ce Résumé.

Section A — Introduction et avertissements

Al

Introductio
n et
avertisseme
nts :

Veuillez noter que :

° le présent résumé doit étre lu comme une introduction au Prospectus
de Base ;

. toute décision d'investir dans les Titres doit étre fondée sur un examen
exhaustif du Prospectus de Base par l'investisseur ;

. lorsqu’une action concernant 1’information contenue dans le
Prospectus de Base est intentée devant un tribunal, l'investisseur peut,
selon la législation nationale des Etats membres, avoir a supporter les
frais de traduction du prospectus avant le début de la procédure
judiciaire ; et

o une responsabilité civile n'est attribuée qu'aux personnes qui ont
présenté le résumé, y compris sa traduction, mais uniquement si le
contenu du résumé est trompeur, inexact ou contradictoire par rapport
aux autres parties du Prospectus de Base ou s'il ne fournit pas, lu en
combinaison avec les autres parties du Prospectus de Base, les
informations clés permettant d’aider les investisseurs lorsqu'ils
envisagent d'investir dans ces titres.

A2

Consenteme
nt:

o Les Emetteurs et les Garants consentent a l'utilisation du présent
Prospectus de Base dans le cadre d'une Offre Non-exempteée ;

o pendant la Période d'Offre indiquée dans les Conditions Définitives
applicables ;




soit (1) dans le ou les Etats Membres indiqués dans les Conditions
Définitives applicables par tout intermédiaire financier autorisé a faire
de telles offres en vertu de la Directive sur les Marchés d’Instruments
Financiers (Directive 2004/39/CE) et qui remplit les conditions
mentionnées (le cas échéant) dans les Conditions Définitives
applicables, soit (2) par les intermédiaires financiers indiqués dans les
Conditions Définitives applicables, dans le ou les Etats Membres
indiqués dans les Conditions Définitives, aussi longtemps qu'ils sont
autorisés a faire de telles offres en vertu de la Directive sur les
Marchés d’Instruments Financiers (Directive 2004/39/CE). Les
Emetteurs et les Garants peuvent donner leur consentement a des
intermédiaires financiers supplémentaires apres la date des Conditions
Définitives applicables et, le cas échéant, les Emetteurs et les Garants
publieront les informations ci-dessus les concernant sur
(http://sp.morganstanley.com/EU/Documents).

Un investisseur qui souhaite acquérir ou qui acquiert de
quelconques Titres auprés d’un Offrant Autorisé pourra le faire,
et les offres et ventes des Titres a un investisseur par un Offrant
Autoriseé seront effectuées conformément aux modalités et autres
accords conclus entre cet Offrant Autorisé et cet investisseur y
compris, s’agissant du prix, de P’allocation, des accords de
réglement et de toutes dépenses ou taxes facturées a I'investisseur
(les Modalités de 1’Offre Non-exemptée). Ni les Emetteurs ni les
Garants ne seront partie a ces accords avec les investisseurs
(autres que 1'Agent Placeur) en ce qui concerne I’offre ou la vente
des Titres et, en conséquence, le présent Prospectus de Base et
toutes Conditions Définitives ne contiendront pas ces informations.
Les Modalités de I’Offre Non-exemptée seront fournies aux
investisseurs par ledit Offrant Autorisé pendant la période
concernée. Ni les Emetteurs, ni les Garants, ni I'Agent Placeur ou
d'autres Offrants Autorisés ne sauraient étre tenus responsables
pour cette information.



http://sp.morganstanley.com/EU/Documents

Section B — Emetteurs et Garants

B.1 Raison Morgan Stanley (Morgan Stanley)

?]%%ale et Morgan Stanley & Co. International plc (MSIP) ou

commercial | Morgan Stanley B.V. (MSBV).

des

Emetteurs :
Dans le cas des Titres émis par MSBV, Morgan Stanley sera le garant, et
dans le cas d'offres au public des Titres émis par MSBV en France
uniquement, Morgan Stanley et MSIP seront les garants (les Garants et
chacun un Garant).

B2 Siége social Morgan Stanley est constituée en vertu de la loi en \_/igueur da_r%s ’l’Etat_du
ot forme [_)elaw_a}re (Laws of thf: State of Delaware). En _quallte de société holding
juridique flrjanC|ere,, e!le est reg]ementee_ par le Conseil des gouverneurs de la
des Réserve fédérale des Etats—Unl_s (qurd_ of Governors _of the Fed_grgl
Emetteurs Rese_rve System_) en vertu de la Io_| américaine de 1956 relative aux sociétés
la ’ hold!n_g banca_ures (Bank Holding Comp_any Act of 1956), teII_e que
legislati modifiée. Le siége de Morgan Stanley est sis au Delaware, Etats-Unis.
égislation
regissant La société MSI plc a été constituée en tant que société a responsabilité
Ieu!’s_ ) limitée en vertu de la loi britannique sur les sociétés de 1985 (Companies
activites Act 1985), et elle méne son activité en Angleterre et au Pays de Galles en
amnsi que vertu de la loi sur les sociétés de 2006 (Companies Act 2006). MSI plc a
Ie'ur_pc_':tys été ré-immatriculée sous la forme d'une société anonyme (public limited
d'origine : | company). Son siége social est sis & Londres, Royaume-Uni.

MSBYV a été constituée en tant que société a responsabilité limitée de droit
privé néerlandais (besloten vennootschap met beperkte aansprakelijkheid).
MSBYV est inscrite a la Chambre du commerce et de ’industrie (Kamer
van Koophandel) d’ Amsterdam. Son si¢ge est sis & Amsterdam, aux Pays-
Bas, et elle reléve du droit néerlandais.

B.4b | Tendances: | L’activit¢ de Morgan Stanley, la société holding finale de MSI plc et

MSBYV, a été, par le passé, et continuera a étre, significativement affectée
par de nombreux facteurs y compris : par l'effet des conditions
économiques et politiques et des événements géopolitiques, y compris le
retrait & venir du Royaume-Uni de 1I’Union Européenne ; le risque
souverain ; par I’effet des conditions de marché, notamment sur les
marchés mondiaux d’actions, d’instruments de taux, de devises, de
matiéres premiéres et de crédit, notamment du crédit aux entreprises et des
préts hypothécaires (immobilier commercial et résidentiel) et des marchés
de I'immobilier commercial et des marchés énergétiques ; par I’impact des
contraintes actuelles, en préparation et futures ou des changements dans
ces contraintes sur les plans législatif (hnotamment concernant la loi Dodd-
Franck Wall Street Reform and Consumer Protection (le Dodd-Frank
Act)), réglementaire (notamment les exigences de fonds propre,
d'endettement, de financement, de liquidité et fiscales), des politiques
(notamment des politiques budgétaires et des politiques monétaires
établies par les banques centrales et régulateurs financiers, et des
changements dans les politiques sur le commerce mondial) et d’autres
actions judiciaires et des autorités, aux Etats-Unis d’Amérique (U.S.) et




partout dans le monde ; par le niveau et la volatilité des prix des actions,
des titres de créance, et des matieres premiéres (y compris les prix du
pétrole), des taux d’intérét, des parités de change et d’autres indices de
marché ; la disponibilité et le colt du crédit et des fonds propres, de méme
gue les notations de crédit attribuées a la dette chirographaire court terme
et long terme de Morgan Stanley; le sentiment et la confiance des
investisseurs, des consommateurs et des chefs d'entreprises dans les
marchés financiers ; le rendement et les résultats des acquisitions,
cessions, joint ventures, alliances stratégiques et autres accords
stratégiques de Morgan Stanley ; la réputation de Morgan Stanley et la
perception générale du secteur des services financiers ; I’inflation, les
catastrophes naturelles, les pandémies et les actes de guerre ou de
terrorisme, les actions et les initiatives des concurrents actuels et potentiels
ainsi que celles des gouvernements, des banques centrales, des régulateurs
et des organismes d'autorégulation ; l'efficacité des politiques de gestion
du risque de Morgan Stanley ; les évolutions technologiques instaurées par
Morgan Stanley, ses concurrents ou contreparties et les risques
technologiques y compris les risques de cybersécurité, les risques
d’interruption des activités et les risques opérationnels liés ; la capacité de
Morgan Stanley a fournir des produits et services innovants et a atteindre
ses objectifs stratégiques ; ou la combinaison de ces facteurs ou d'autres
facteurs. En outre, les évolutions réglementaires, législatives et juridiques
en lien avec I’activité de Morgan Stanley sont susceptibles d'augmenter les
codts et par conséquent d'affecter le résultat d'exploitation.

B.5 Le groupe MSIP fait partie d'un groupe de sociétés comprenant toutes ses filiales et
etla entreprises apparentées (MSIP).
Ecrﬁgtltoer:uc'i:s La société mere ultime de MSIP au Royaume-Uni est Morgan Stanley
au sein du International Limited et la société mére ultime controlant MSIP au niveau
) mondial est Morgan Stanley.
groupe :
MSBV n'a aucune filiale. Morgan Stanley en détient le contréle ultime.
Morgan Stanley est la société mére ultime du groupe comprenant Morgan
Stanley et ses filiales consolidées (le Groupe Morgan Stanley).
B.9 Prévision de | Sans objet. Morgan Stanley ne communique pas de prévisions de bénéfice.
bénéfice :
Sans objet. MSIP et MSBV ne communiquent pas de prévisions de
bénéfice.
B.10 | Réserve du | Sans objet. Aucune réserve dans le rapport d’audit n'est indiquée pour les
Rapport comptes de MSIP et MSBV pour les exercices clos au 31 décembre 2015
d'Audit : et au 31 décembre 2016.

Aucune réserve dans le rapport d’audit n'est indiquée pour les comptes de
Morgan Stanley pour les exercices clos au 31 décembre 2015 et au 31
décembre 2016, comme indiqué au sein du rapport annuel de Morgan
Stanley presenté dans le Formulaire 10-K pour l'exercice clos le 31
décembre 2016.




B.12

Information
s financieres
historiques
clés
sélectionnée
S:

Informations financiéres

clés sélectionnées concernant Morgan

Stanley :
au 30 septembre
Bilan Au 31 Au 31 (non audité)
décembre décembre
(en $ millions) 2015 2016 2016 2017
Total Actif 787.465 814.949 813.891 853.693
Total Passif et
Capitaux 787.465 814.949 813.891 853.693
propres
Pour la période de 9 mois close au
Comptes de 30 septembre
Résultat Au 31 Au 31 (non audité)
consolidés décembre décembre
2015 2016
(en $ millions) 2016 2017
Produit Net 35.155 34.631 25,610 28.445
Bancaire
Résultat sur
les activites 8.495 8.848 6.602 7.932
poursuivies
avant imp6t
Résultat Net 6.279 6.123 4.443 5.553

Aucune détérioration significative n'a affecté les perspectives de Morgan
Stanley depuis le 31 décembre 2016, date de publication des derniers

comptes annuels audités de Morgan Stanley.

Il n'y a eu aucun changement significatif concernant la situation financiére
ou commerciale de Morgan Stanley depuis le 30 septembre 2017, date de
publication des derniers résultats financiers trimestriels (non audités) de

Morgan Stanley.




Informations financiéres clés sélectionnées concernant MSIP :

Bilan
Consolidé

(en millions
uUss)

31 décembre
2015

31 décembre
2016

Période de six mois close au 30
juin

(non audité)

2016 2017

Total actif

394.084

423.346

470.941 439.296

Total Passif et
capitaux
propres

394.084

423.346

470.941 439.296

Compte de
Résultat
consolidé

(en millions
uss$)

31 décembre
2015

31 décembre
2016

Pour la période de 6 mois close au
30 juin
(non audité)

2016 2017

Gains nets sur
actifs financiers
classés comme
étant détenus a
des fins de
négociation

3.508

3.816

1.911 3.252

Résultat
(Pertes)
impdts

avant

710

735

468 999

Résultat /
(Pertes) de
I'exercice

401

451

296 695

Aucune détérioration significative n’a affecté les perspectives de MSIP
depuis le 31 décembre 2016, date de publication des derniers états
financiers annuels audités de MSIP.

Il n’y a eu aucun changement significatif concernant la situation financiere
ou commerciale de MSIP depuis le 30 juin 2017, date de publication du
dernier rapport semestriel non audité de MSIP.

Informations financiéres clés sélectionnées concernant MSBV :

Etat de Ia
situation
financiére
(en milliers d'€)

31 déc. 2015

31 déc. 2016

30juin 2016 | 30 juin 2017

Total actif

8.770.208

9.569.083

9.300.670 10.193.799

Total Passif et
capitaux
propres

8.770.208

9.569.083

9.300.670 10.193.799




Etat du
résultat global
(en milliers d'€)

Gains 31.323 359.254
nets/(pertes) sur
actifs financiers
classés comme
étant détenus a
des fins de

négociation

(478.444) (310.651)

Gain 482.884 310.651
nets/(pertes) sur
instruments

financiers

valorisés en
juste valeur au
compte de

résultat

(31.323) (359.254)

Résultats avant 10.151 5.160 2.858 3.783

impdts

Résultats et 7.620 546 133 2.837
résultats

consolidés pour
l'année / la

période

Aucune détérioration significative n’a affecté les perspectives de MSBV
depuis le 31 décembre 2016, date de publication des derniers états
financiers annuels audités de MSBV.

Il n’y a eu aucun changement significatif concernant la situation financiére
ou commerciale de MSBYV depuis le 30 juin 2017, date de publication du
dernier rapport semestriel non audité de MSBV.

B.13 | Evénements | Sans Objet. Morgan Stanley, MSIP et MSBV estiment qu'aucun fait
récents marquant ayant une incidence pour I'évaluation de leur solvabilité aupres
revétant des investisseurs n'est intervenu depuis la publication de leurs derniers
une rapports semestriels, trimestriels ou annuels.
importance
significative
pour
I’évaluation
de la
solvabilité :

B.14 | Dépendance | Voir I'EIément B.5 pour le groupe et la position des Emetteurs au sein du
al'égard groupe.
gﬁii?éitgis Morgan Stanley_ est une société_ holding qui d_ép_end des paiements_ de ses
groupe : filiales pour financer les paiements de dividende et pour financer

I'ensemble des paiements au titre de ses obligations, y compris ses dettes
obligataires.

La société mere ultime de MSIP et la contrdlant est Morgan Stanley. Les
interactions entre MSIP et Morgan Stanley, et d’autres sociétés du Groupe
Morgan Stanley, sont significatives, notamment en matiére de mise a




disposition et fourniture de financements, de capitaux, de services et de
soutien logistique par MSIP ou a son profit, et partagent ou mettent en
commun des activités, plates-formes ou systemes opérationnels, y compris
des employes.

Morgan Stanley détient le contrble ultime de MSBV. Tous les biens
importants de MSBV sont constitués de titres d’une ou plusieurs sociétés
du Groupe Morgan Stanley, et la capacité de MSBV a exécuter ses
obligations est conditionnée au fait que ces société remplissent elles-
mémes leurs obligations a 1’égard de MSBV

B.15

Principales
activités des
Emetteurs
et des
Garants :

. Morgan Stanley, une société holding financiere, est un prestataire
international de services financiers qui, par I’intermédiaire des ses
filiales et de ses affiliés, conseille, et origine, des opérations, gere
et distribue des capitaux pour le compte de gouvernements,
d’institutions et de particuliers. Morgan Stanley occupe une
position significative sur le marché dans chacun de ses segments
d’activité, a savoir Institutional Securities, Wealth Management et
Investment Management.

o Le Groupe MSIP a pour activité principale la prestation de
services financiers a des sociétés, gouvernements et institutions
financiéres. MSIP opere dans le monde entier. Elle a des
succursales dans le Centre Financier International de Dubai, en
Corée du Sud, aux Pays-Bas, en Nouvelle-Zélande, en Pologne,
dans le Centre Financier du Qatar et en Suisse.

o MSBV a pour principale activit¢ 1’émission d’instruments
financiers et la couverture des obligations découlant de ces
émissions.

B.16

Controle :

o MSIP est une filiale & 100% de Morgan Stanley Investments UK
et Morgan Stanley en détient le contrdle ultime.

o Morgan Stanley détient le contrdle de MSBV.

o Non Applicable - Morgan Stanley est une société dont les capital
est ouvert et coté sur le New York Stock Exchange et n'est pas
directement ou indirectement détenue ou contrélée par un
actionnaire individuel ou un groupe d'actionnaires.

B.17

Notations
de Crédit :

A la date du présent prospectus, la dette court terme et long terme de
Morgan Stanley sont respectivement notées (i) R-1 (milieu) et A (haute),
avec une perspective stable, par DBRS, Inc. (DBRS), (ii) F1 et 1, avec une
perspective stable par Fitch Ratings, Inc. (Fitch) (iii) P-2 et A3, avec une
perspective stable, par Moody's Investors Service, Inc. (Moody's), (iv) a-1
et A-, avec une perspective stable, par Ratings and Investment
Information, Inc. (R&I), (v) A-2 et BBB+, avec une perspective stable,
par Standard & Poor's Financial Services LLC & travers son entité
commerciale Standard & Poor's Global Ratings (S&P).

A la date du présent Prospectus de Base, les dettes court terme et long
terme de MSIP sont respectivement notées (i) P-1 et Al, avec une
perspective négative par Moody's, (ii) A-1 et A+, avec une perspective




stable, par S&P.
MSBV n'est pas notée.

DBRS n'est pas établi dans I'Espace Economique Européen (I'EEE) mais
les notations assignées a Morgan Stanley sont confirmées par DBRS
Ratings Limited, une agence de notation établie dans I'EEE et enregistrée
conformément au Réglement n°1060/2009 du Parlement Européen et du
Conseil du 16 septembre 2009 sur les agences de notations de crédit, tel
gue modifié (le Réglement ANC) par I'Autorité Européenne des Marchés
Financiers (European Securities and Market Authority) (ESMA) et est
inclus dans la liste des agences de notation de crédit publiée par ’TESMA
sur son site internet (https://www.esma.europa.eu/supervision/credit-
rating-agencies/risk) conformément au Réglement ANC.

Fitch n'est pas établi dans I'EEE mais les notations assignées a Morgan
Stanley sont confirmées par Fitch Ratings Limited, une agence de notation
établie dans I'EEE et enregistrée conformément au Réglement ANC par
I'ESMA.

Moody's n'est pas établi dans I'EEE mais les notations assignées & Morgan
Stanley sont confirmées par Moody's Investors Service Limited une
agence de notation établie dans I'EEE et enregistrée conformément au
Réglement ANC par 'ESMA.

R&I n'est pas établi dans I'EEE et n'est pas enregistré conformément au
Réglement ANC au sein de I'Union Européenne.

S&P n'est pas établi dans I'EEE mais les notations de crédit assignées a
Morgan Stanley et MSIP, sont confirmées par Standard & Poor's Credit
Market Services Europe Limited, une agence de notation de crédit établie
dans I'EEE et enregistrée conformément au Reglement ANC par 'ESMA.

Les Titres émis sous le Programme peuvent étre notés ou non notés. La
notation des Titres, le cas échéant, peut étre contenue dans les Conditions
Définitives. Un notation ne constitue pas une recommandation d'acheter,
de vendre ou de conserver des obligations et peut, a tout moment étre
suspendue, étre modifiée ou étre retirée par l'agence de notation de crédit
concernée.

B.18

Nature et
objet des
Garanties :

Le paiement de tous les montants dus en raison de Titres émis par MSBV
seront inconditionnellement et irrévocablement garantis par Morgan
Stanley conformément a une garantie en date du 12 janvier 2017, et dans
le cas d'offres au public de Titres émis par MSBV en France uniquement,
le paiement de tous les montants dus en raison de ces Titres émis par
MSBV seront inconditionnellement et irrévocablement garantis par
Morgan Stanley et MSIP conformément a une garantie en date du 12
janvier 2017. Le paiement des montants dus en raison des Titres émis par
MSIP n'est pas garanti par Morgan Stanley.

Les obligations du Garant aux termes de la Garantie constituent des
engagements directs, généraux et non assortis de slretés du Garant, qui
viendront au méme rang entre eux et pari passu avec toutes les autres
obligations en circulation non assorties de slretés et non subordonnées
présentes ou futures du Garant, mais, en cas de procédure collective
uniguement, dans la mesure permise par les lois relatives aux droits de



https://www.esma.europa.eu/supervision/credit-rating-agencies/risk
https://www.esma.europa.eu/supervision/credit-rating-agencies/risk

créanciers.

B.19 | Information | Voir les Eléments de la Section B concernant les Garants, Morgan Stanley
S et MSIP.

concernant
les
Garants :
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Section C - Les Titres

Cl1

Nature et catégorie des
Titres et numéro

d'identification des Titres :

Les Titres constitueront des obligations au regard du droit francais.

Les Titres sont émis par Souches. Chaque Souche peut comprendre
une ou plusieurs Tranches émises a différentes dates d'émission est qui
sont régies par des modalités identiques, sauf la date d’émission et le
montant du premier paiement d’intéréts qui peuvent étre différents
selon les Tranches.

Les Titres seront émis hors des Etats-Unis sous forme dématérialisée,
soit sous forme au porteur soit sous forme au nominatif. Chaque
Emetteur pourra émettre des Titres Indexés sur Taux Fixes, Titres
Indexés sur Taux Variables, des Titres a Coupon Zéro et des Titres
(ensemble Titres Dérivés) qui sont des Titres Indexés sur Actions,
Titres Indexés Sur Devises, Titres Indexés sur [l'Inflation, Titres
Indexés sur Fonds et/ou toute combinaison de ceux-ci.

Un numéro d'identification des Titres (ISIN) sera indiqué dans les
Conditions Définitives applicables a chaque émission de Titres.

C.2

Devises :

Les Titres peuvent étre libellés et/ou dus dans toute devise indiquée
dans les Conditions Définitives applicables, sous réserve de I’obtention
de tous consentements requis et du respect de toutes les exigences
Iégales et réglementaires applicables.

C.5

Restrictions a la libre
négociabilité :

Les Titres ne seront émis que dans les circonstances qui sont
conformes aux lois, lignes directrices, réglementations, restrictions ou
obligations de reporting applicables aux Titres a tout moment, y
compris les restrictions a I’offre et a la vente de Titres et la distribution
des supports d’offre dans de nombreuses juridictions applicables a la
date du Prospectus de Base.

Les Emetteurs et I’Agent Placeur sont convenus de certaines
restrictions relatives a I’offre, la vente et la livraison des Titres et sur la
distribution de documents d’offre aux Etats-Unis, dans I’Espace
Economique Européen, au Royaume Uni, aux Pays-Bas et en France.
Cependant, les Titres peuvent étre cédés librement dans le(s)
systéeme(s) de compensation applicable(s).

Les Titres ne sauraient en aucune circonstance étre offerts ni vendus
aux Etats-Unis ou a des personnes américaines. Les Titres ne sauraient
étre acquis ni détenus par, ou encore acquis avec les actifs de, un
quelconque plan d’épargne salarial (employee benefit plan), sous
réserve du Titre premier de la loi américaine de 1974 portant mesures
de protection des salariés en matiére de retraite, de revenus et de
sécurité sociale (Employee Retirement Income Security Act 1974 —
Title 1), telle que modifiée (Loi ERISA), un quelconque compte ou
plan personnel d’épargne-retraite, sous réserve de la Section 4975 du
Code Américain relatif au revenu interne de 1986 (Internal Revenue
Code 1986), ou une quelconque entité dont les actifs sous-jacents
comprennent des « actifs de régime ou plan » au sens de la Section
3(42) de la Loi ERISA du fait qu'un tel régime de retraite et
d’avantages sociaux ou un tel compte ou plan personnel d’épargne-
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retraite y sont adosses.

NI LES TITRES, NI LES INTERETS, NI AUCUNE DES
GARANTIES LES CONCERNANT N’ONT ETE ET NE SERONT
ENREGISTRES AU TITRE DE LA LOlI AMERICAINE DE 1933
SUR LES VALEURS MOBILIERES (SECURITIES ACT OF 1933),
TELLE QUE MODIFIEE, (le SECURITIES ACT), PAS PLUS
QU’AU TITRE DES TEXTES RELATIFS AUX VALEURS
MOBILIERES D’UN QUELCONQUE ETAT OU D’UNE AUTRE
JURIDICTION DES ETATS-UNIS D’AMERIQUE, ET SONT
ASSUJETTIS AUX PRESCRIPTIONS FISCALES EN VIGUEUR
AUX ETATS-UNIS ET NE SAURAIENT EN AUCUNE
CIRCONSTANCE ETRE OFFERTS, VENDUS, NEGOCIES,
NANTIS, CEDES, LIVRES OU AUTREMENT TRANSFERES,
EXERCES OU REMBOURSES, A TOUT MOMENT,
DIRECTEMENT OU INDIRECTEMENT, SUR LE TERRITOIRE
DES ETATS-UNIS, PAS PLUS QUE POUR LE COMPTE, OU AU
PROFIT, DE PERSONNES AMERICAINES (U.S. PERSONS) (AU
SENS DE LA REGLEMENTATION S DU SECURITIES ACT).

C.8

Les Droits attachés aux
Titres, Rang et restrictions a
ces Droits :

Droits attachés aux Titres : En cas de Remboursement, les Titres
donnent droit aux Titulaires des Titres au paiement d’une somme en
numéraire telle que présentée aux C.16, C.17 et C.18 ci-dessous. Un tel
montant en numéraire peut-étre inférieur au montant initialement
investi dans les Titres par I’investisseur. Les Titres peuvent également
donner droit aux Titulaires des Titres au paiement d’intéréts
conformément au C.9 ci-apreés.

Rang de créance des Titres : Les Titres constituent des engagements
directs et généraux de I’Emetteur concerné, et viendront au méme rang
entre eux.

Rang des Garanties : Les obligations du Garant aux termes de la
Garantie des Titres émis par MSBV constitueront des engagements
directs et généraux du Garant, qui viendront au méme rang entre eux et
pari passu avec toutes les autres obligations chirographaires présentes
ou futures du Garant, mais en cas de procédure collective uniquement
dans la mesure permise par les lois relatives aux droits de créanciers.
En cas d'offres au public de Titres émis par MSBV en France
uniquement, les obligations des Garants aux termes de la Garantie pour
de tels Titres émis par MSBV constitueront des engagements directs et
généraux des Garants concernés qui viendront au méme rang entre eux
et pari passu avec toutes les autres obligations chirographaires
présentes ou futures du Garant, mais en cas de procédure collective
uniquement dans la mesure permise par les lois relatives aux droits de
créanciers.

Cas de Défaut : Si un Cas de Défaut se produit, les Titres peuvent étre
rachetés avant leur Date d’Echéance au Montant de Remboursement
Anticipé spécifié dans les Conditions Définitives applicables lorsque
les Titulaires des Titres possédant plus de 25% du montant nominal
total des Titres adressent une notification écrite a 1I’Emetteur déclarant
que les Titres sont dus et exigibles immediatement. Les Cas de Défaut
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applicables aux Titres sont les suivants :

(1) non-paiement par I’Emetteur ou le Garant concerné (le cas échéant)
de tout montant en principal (dans les 30 jours suivant la date
d’échéance) ou en intéréts (dans un délai de 30 jours suivant la date
d’échéance) en vertu des Titres ; et

(2) I’Emetteur des Titres devient insolvable ou se trouve dans
I’incapacité de payer ses dettes a leur échéance, ou en cas de
désignation d’un administrateur judiciaire ou d’un liquidateur pour
I’Emetteur (autrement que pour les besoins ou dans le contexte d'une
fusion, d'une restructuration ou d'un regroupement alors qu’il est
solvable), ou I’Emetteur prend une mesure quelconque en vue de
conclure un concordat avec ou au profit de ses créanciers en général,
ou une décision est prise ou une résolution effective est adoptée en vue
de la liquidation ou la dissolution de I’Emetteur (autrement que pour
les besoins ou dans le contexte d'une fusion, restructuration ou d'un
regroupement intervenant alors qu’il est solvable) et, une telle décision
ou une résolution effective étant resté en vigueur et n'ayant pas été
révoquée, annulée ou ajournée dans un délai de soixante jours aprées la
date a laquelle une telle décision ou résolution effective soit adoptée.

Fiscalité : Tous les paiements en principal et intéréts effectués sur les
Titres par les Emetteurs et les Garants (le cas échéant) seront opérés
sans aucune retenue a la source ou déduction au titre de tous imp0ts,
taxes, droits, contributions ou charges gouvernementales de toute
nature, imposeés, prélevés ou collectés par tout pays ou subdivision
politique ou toute autorité de celui-ci ayant le pouvoir de prélever
I’imp6t, & moins que cette retenue a la source ou cette déduction ne
soit exigée par la loi ou par accord avec de telles autorités. Aucun
Emetteur ni aucun Garant (le cas échéant) ne sera tenu d’effectuer un
paiement majoré pour compenser une telle retenue a la source ou
déduction.

S’agissant des paiements relatifs a un Titre émis par Morgan Stanley,
afin d’éviter des retenues a la source américaines, le bénéficiaire
effectif du Titre qui n’est pas une personne américaine (ou une
institution financiere détenant le Titre pour le compte du bénéficiaire
effectif) est tenu de se conformer a certaines exigences fiscales en
matiere d’identification et de certification, généralement en fournissant
un formulaire W-8BEN ou W-8BEN-E, selon le cas, publié par
I’administration fiscale américaine (U.S. Internal Revenue Service) sur
lequel le bénéficiaire effectif certifie sous peine de parjure qu’il n’est
pas une personne américaine.

Les regles fiscales fédérales américaines communément appelées
« FATCA » (et les régles fiscales non-américaines mettant en ceuvre
un accord gouvernemental (un IGA) y afférent) peuvent imposer une
retenue a la source de 30 pour cent. sur des paiements effectués au titre
des Titres (en ce comprenant les paiements effectués par des
intermédiaires financiers), a moins que diverses exigences de
déclaration d’information et de vérification aient été satisfaites. Si une
retenue a la source est ainsi exigée, aucun Emetteur, aucun Garant ni
aucun intermediaire ne sera tenu de verser des montants
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supplémentaires au titre des montants ainsi retenus.

Le droit fiscal américain peut imposer une retenue a la source allant
jusqu’a 30 pour cent. sur des paiements et les paiements réputés
effectués au profit de personnes non américaines, qui sont contingents,
ou déterminés directement ou indirectement par référence, a des
dividendes de source américaine. Si une retenue a la source est ainsi
exigée, aucun Emetteur, aucun Garant ni aucun intermédiaire ne sera
tenu de verser des montants supplémentaires au titre des montants ainsi
retenus.

Droit applicable : Les Titres seront régis par le droit frangais (excepté
concernant le droit de rachat des Titres par I’Emetteur) et la Garantie
de Morgan Stanley est régie par le droit de I’Etat de New York et la
Garantie de Morgan Stanley et MSIP est régie par le droit anglais en
cas d'offre au public de Titres émis par MSBYV en France uniquement.

C9

Intéréts, Remboursement et
Représentation :

Voir I'Elément C.8 pour les Droits attachés aux Titres, Rang et
restrictions a ces Droits.

Taux d'intérét nominal : Les Titres peuvent ou non porter intérét. Les
intéréts (éventuels) peuvent courir a un taux fixe, qui peut étre égal a
Z€ro, ou a un taux variable, étant précisé qu’en aucun cas, le montant
d’intéréts concerné ne sera inférieur a zéro, OU encore a un taux qui
varie pendant la durée de la Tranche concernée. Les intéréts sur les
Titres Dérivés peuvent étre dus pour des montants qui sont indexés au
rendement des action(s), indice(s), fonds indiciel(s) coté(s), paire(s) de
devises, indice(s) liés a P’inflation et/ou d’un (des) fonds. Voir
I'Elément C.10 ci-dessous.

Date d’entrée en jouissance et date d'échéance des intéréts . Les
Conditions Définitives applicables indiqueront pour chaque Tranche de
Titres portant intéréts, les dates d'exigibilité et d'échéance des intéréts.

Date d'Echéance : Les échéances des Titres seront indiquées dans les
Conditions Définitives applicables, sous réserve du respect des
obligations légales et réglementaires applicables.

Description du Sous-Jacent Applicable auquel est lié le paiement des
intéréts : Les Titres émis dans le cadre du Programme peuvent étre liés
a la valeur de rendement d'une ou plusieurs actions, un ou plusieurs
indices, un ou plusieurs fonds indiciels cotés, une ou plusieurs paire(s)
de devises, un ou plusieurs indices liés a I’inflation, un ou plusieurs
fonds ou a une combinaison de ceux-ci (chacun de ces sous-jacents ou
paniers de sous-jacents étant ci-aprés dénommés un Sous-Jacent
Applicable) tel que spécifié dans les Conditions Définitives
applicables.

Modalités d'amortissement de I'emprunt y compris les procédures de
remboursement :

Montant de Remboursement Final : Les Titres peuvent étre remboursés
au Pair ou pour tout autre montant spécifié comme étant le Montant de
Remboursement Final a la Date d'Echéance. Le montant du lors du
remboursement de Titres Dérivés peut-étre lié au rendement du Sous-
Jacent Applicable comprenant une ou plusieurs actions, un ou
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plusieurs indices, un ou plusieurs fonds indiciel cotés, une ou plusieurs
paire(s) de devises, ou un ou plusieurs indices de l'inflation, un ou
plusieurs fonds ou une combinaison de ceux-ci.

Remboursement Anticipé: Les Titres peuvent étre remboursés par
anticipation pour des raisons fiscales au gré de I’Emetteur au Montant
de Remboursement Anticipé indiqué dans les Conditions Définitives
ou en cas d’illégalit¢ ou d’événement réglementaire a un montant
représentant soit la juste valeur de marché du Titre moins les codts, la
juste valeur de marché du Titre ou le Pair. Si cela est spécifié dans les
Conditions Définitives, les Titres peuvent également étre remboursés
par anticipation au gré de I’Emetteur ou au gré des Titulaires des Titres
au Montant de Remboursement Optionnel (Call) ou au Montant de
Remboursement Optionnel (Put).

Certains évenements pourront affecter le Sous-Jacent Applicable et
conduire a des ajustements et/ou au remboursement anticipé des Titres.
L’Agent de Détermination déterminera si les Titres ou toutes bourses
ou sources de prix sont affectées par certains événements (par
exemple, perturbation du marché, cas d'ajustement ou circonstances
affectant les activités courantes) a une date d’évaluation considérée, et
peut procéder a des ajustements sur les Titres, ou prendre toute autre
mesure appropriée afin de prendre en compte les ajustements ou les
événements relatifs au Sous-Jacent Applicable. De plus, dans certaines
circonstances, I’Emetteur pourra rembourser ou résilier les Titres de
maniére anticipée a la suite de tels événements. Dans ce cas, pour
chaque Titre, I’Emetteur versera un montant qui pourra, dans certains
cas, étre la juste valeur du marché des Titres plutét que la valeur
nominale ou faciale).

Rendement : Le rendement sur les Titres a Taux Fixe sera calculé sur
une base annuelle ou semestrielle en utilisant le Prix d’Emission
concerné a la Date d’Emission applicable. Sans objet, S’agissant des
Titres a Taux Variable, des Titres a Coupon Zéro, des Titres Indexés
sur Actions, des Titres Indexés sur Devises, des Titres Indexés sur
I’Inflation ou des Titres Indexés sur Fonds lorsque le montant des
intéréts et/ou les paiements en cas de remboursements sont
conditionnels.

Représentant des Titulaires de Titres: Les Titulaires de Titres
peuvent convoquer une assemblée des Titulaires de Titres ou y étre
convoqués. Les Titulaires de Titres seront automatiqguement groupés
pour la défense de leurs intéréts communs en une masse, régie par les
dispositions du Code de commerce (la Masse) et les Modalités des
Titres. La Masse aura une personnalité juridique distincte et agira soit
par lintermédiaire d’un représentant soit par 1’intermédiaire d’une
assemblée générale des Titulaires de Titres.

Aussi longtemps que les Titres seront détenus par un seul Titulaire, le
Titulaire concerné exercera I’ensemble des pouvoirs dévolus au
représentant de la masse et a l'assemblée générale de la masse par les
Modalités des Titres. Un représentant de la masse devra étre nommé
des lors que les Titres d’une Souche sont détenus par plus d’un
Titulaire.
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C.10 | Composante dérivée dansle | Les paiements d'intéréts relatifs aux Titres Indexés sur Actions, des
paiement d’intéréts : Titres Indexés sur Devises, aux Titres Indexés sur I'Inflation ou aux
(explication de la maniére Titres Indexés sur Fonds peuvent contenir un composant dérivé.
?,?ITVtJ:‘n\; i?llljgn(ieest affectée Veuillez cpnsultgr I'Elément C.9 p'out les Intéréts, I_e Remboursemgnt
par la valeur du Sous-Jacent et la Représentation et egal.ement I'ElIément C.1§ qui décrit la maniere

: S dont la valeur des investissements est affectée par le Sous-Jacent
Applicable, en particulier Apoli
. i pplicable.
dans les circonstances ou les
risques sont les plus
évidents) :
C.11 | Cotation et admission a la Une demande peut étre déposée a) pour l'admission des Titres a la
négociation : négociation et a la cotation sur Euronext Paris ou b) sur le marché
réglementé ou sur le marché Euro MTF de la Bourse de Luxembourg,
a la cote officielle de la Bourse de Luxembourg ou c) admis a la
négociation sur tout autre marché réglementé de I'Union Européenne
ou sur le marché principal de la SIX Swiss Exchange.
Chaque Emetteur pourra également émettre des Titres non cotés.
C.15 | Comment la valeur de Le rendement des Titres Dérivés distribués sous forme d’intéréts (si

I'investissement est
influencée par le Sous-Jacent
Applicable : (a moins que les
titres aient une valeur
nominale d’au moins 100 000
euros)

applicable) et les montants de remboursement dus par I’Emetteur
peuvent étre liés a la valeur ou au rendement du Sous-Jacent
Applicable et peuvent varier en proportion de cette valeur ou de ce
rendement. Ce rendement peut également dépendre du fait que la
valeur ou le rendement du Sous-Jacent Applicable atteigne ou pas, un
seuil ou une barriére préétablie auquel cas une Iégére augmentation ou
diminution de la valeur ou du rendement du Sous-Jacent Applicable,
proche du seuil ou de la barriére, peut conduire a une augmentation ou
une diminution significative du rendement des Titres, et il est alors
possible que leurs Titulaires des Titres ne pergoivent aucun intérét.

Lorsque le rendement de Titres Dérivés est lié a la valeur ou
rendement du Sous-Jacent Applicable, tel que déterminé comme une
ou plusieurs dates prédéfinies et indépendamment du niveau du Sous-
Jacent Applicable, entre ces dates, les valeurs du Sous-Jacent
Applicable a ces dates affecteront la valeur des Titres plus que tout
autre facteur.

Lorsgue le Montant de Remboursement Final du sur des Titres Dérivés
est lié ou dépend du rendement du Sous-Jacent Applicable (ou d’un
pourcentage de celui-ci), les Titulaires des Titres peuvent ne pas
recevoir la somme investie initialement, et peuvent recevoir une
somme bien inférieure, a moins qu’un Montant de Remboursement
Final minimal au moins égal a la somme investie s'applique lors de la
détermination de ce Montant de Remboursement Final.

Le prix de marché ou la valeur des Titres Dérivés peut, a tout moment,
étre affecté par les changements de la valeur du Sous-Jacent
Applicable a laquelle les Titres sont indexés.

La valeur de certains Titres Indexés sur Actions pourrait, dans
certaines circonstances, étre affectée par les fluctuations des taux de
dividendes (le cas échéant) réels ou anticipés ou d’autres distributions
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sur un Sous-Jacent Applicable.

Voir également I'EIément C.9.

C.16 | Expiration/ date d'échéance | Sauf s'ils sont précédemment remboursés, chaque souche de Titres sera
des instruments dérivés - remboursée a la Date d’Echéance applicable au Montant de
date d'exercice / la date Remboursement Final, tel que spécifié dans les Conditions Définitives
finale de référence : applicables. Lorsque le Montant de Remboursement est lié a la valeur

ou rendement d'un Sous-Jacent Applicable, cette valeur ou ce
rendement sera déterminé a la Date de Détermination spécifiée dans
les Conditions Définitives.

C.17 | La procédure de réglement Les Titres émis en vertu du Programme seront réglés en numéraire.
des instruments derivés : A la date applicable pour le remboursement des Titres, I’Emetteur

paiera aux Titulaires de Titres le montant de remboursement
correspondant par Montant du Calcul & travers les systemes de
compensation, et ces montants seront crédités sur les comptes
respectifs des Titulaires de Titres concernés détenus aupres des
systémes de compensation ou d’un intermédiaire financier membre de
ces systemes de compensation.

C.18 | Modalités relatives au Les Titres peuvent ne pas étre des titres de dette ordinaires, et leur
produit des instruments rendement et/ou les intéréts qu’ils produisent et/ou leur montant de
dériveés : remboursement peuvent étre liés, entre autres, a la valeur ou au

rendement d’un ou plusieurs Sous-Jacents. L’intérét sur les Titres peut-
étre du périodiquement ou a la Date d’Echéance.
Voir également les EIéments C.9 et C.15.

C.19 | Prix d'exercice / prix de La Valeur de Référence Finale permettant de déterminer le rendement
référence final du sous- du Sous-Jacent Applicable sera déterminée par 1’Agent de
jacent : Détermination par référence au prix d’une action ou d’un fonds

indiciel coté (ETF) sur la bourse concernée ou au niveau d’un Indice
ou d'un Indice de I'Inflation ou au prix d’une part de fonds a toute date
concernée.

C.20 | Type de sous-jacent utilisé et | Le Sous-Jacent Applicable auquel chaque Souche de Titres Dérives se
ou trouver les informations a | rapporte sera une ou plusieurs actions, fonds indiciels cétés, indice(s),
son sujet : paire(s) de devises, indice(s) de l'inflation ou d’un ou plusieurs fonds

dont les détails seront spécifiés dans les Conditions Définitives
applicables conjointement avec les détails de la source auprés de
laguelle les informations relatives au Sous-Jacent Applicable peuvent
étre obtenues.

C.21 | Indication du marché sur Pour des indicateurs sur le marché ou les Titres seront négociés et pour

lequel les valeurs seront
négociées et pour lequel le
prospectus a été publié :

lequel un prospectus relatif aux Titres a été publié veuillez consulter
I'Elément C.11.
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Section D —-Risques

D.2

Principaux risques propres
aux Emetteurs et aux
Garants :

Les risques clés suivants ont un impact sur Morgan Stanley et, puisque
Morgan Stanley est la société téte de groupe ultime de MSI plc et
MSBYV, ont aussi un impact sur MSI plc et MSBV :

Risque de marché : Les résultats des opérations de Morgan Stanley
peuvent étre significativement affectés par les fluctuations du marché
et les conditions mondiales et économiques, ainsi que par d’autres
facteurs, y compris des changements dans des valeurs d’actifs. La
détention de positions importantes et concentrées peut exposer Morgan
Stanley a des pertes. Ces facteurs peuvent entrainer des pertes
concernant une position ou un portefeuille détenu par Morgan Stanley.

Risque de crédit: Morgan Stanley est exposée aux risques que les
parties tierces endettées a son égard n’exécutent pas leurs obligations
et que la défaillance d’une institution financiére importante puisse
avoir un impact défavorable sur les marchés financiers. De tels
facteurs donnent naissance a un risque, a savoir le risque de perte,
résultant de la non-exécution, par un emprunteur, une contrepartie ou
un émetteur, de ses obligations financieres a 1’égard de Morgan
Stanley.

Risque opérationnel : Morgan Stanley est exposée au risque de pertes
ou de préjudice a sa réputation, découlant du caractére inadéquat ou de
la défaillance des processus ou des systémes, de facteurs humains ou
d’événements extérieurs (par ex. les risques de fraude, de vols,
juridiques et de conformité, de cyber-attaques ou les dommages aux
actifs corporels). Morgan Stanley peut étre confrontée a des risques
opérationnels dans I’ensemble de ses activités commerciales, en ce
compris les activités génératrices de revenus (par ex. ventes et
négociation) et groupes de contrdle et de support (par ex. technologie
de I’information et traitement des transactions).

Risque de liquidité et de financement : La liquidité est essentielle aux
activités de Morgan Stanley et Morgan Stanley s’appuie sur des
sources financiéres externes pour financer une part significative de ses
opérations. Les colts de Morgan Stanley et ’accés aux marchés de
capitaux de dette dépendent de ses notations de crédit. Morgan Stanley
est une société holding et dépend des dividendes, distributions et
autres paiements de ses filiales. En outre, la position de liquidité et la
situation financiére de Morgan Stanley ont, de par le passé, et
pourraient dans le futur, étre affectées défavorablement par les
marchés US et internationaux et les conditions économiques. En
conséquence, il existe un risque que Morgan Stanley soit dans
I’incapacité de financer ses opérations en raison de la perte de I’acces
aux marchés de capitaux ou de difficultés a liquider ses avoirs. En
outre, le risque existe que la situation financiére de Morgan Stanley ou
que sa solidité globale soit négativement impactée par une incapacité
Ou une incapacité percue a respecter ses engagements financiers en
temps voulu. Morgan Stanley fait également 1’expérience de de risques
de financement corrélés déclenchés par le marché ou des événements
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de tension idiosyncratiques qui peuvent causer des changements
inattendus dans les besoins de financement ou une incapacité a lever
de nouveaux financements.

Risque juridique, réglementaire et de conformité : Morgan Stanley
est confrontée au risque de sanctions légales ou réglementaires ou de
pertes financieres importantes comprenant des amendes, pénalités,
jugements, dommages et/ou réglements ou d'atteintes a la réputation
qu’elle pourrait encourir par suite de ses mangquements aux lois,
réglementations, normes, ou des standards d’organismes auto-régulés
et codes de conduite applicables & ses activités. Morgan Stanley est
également confrontée a des risques contractuels et commerciaux
résultant par exemple du fait que les obligations d’exécution d’une
contrepartie ne puissent faire l'objet de procédure d'exécution. Par
ailleurs, Morgan Stanley est soumise aux regles et réglementations
ayant pour objet la lutte contre le blanchiment d’argent, la corruption
et le financement du terrorisme.

Risque de gestion : les stratégies de gestion des risques, modéles et
procédures de Morgan Stanley peuvent ne pas étre pleinement
efficaces dans le cadre de l'atténuation de son exposition aux risques
dans tous les environnements de marché ou vis-a-vis de tous les types
de risque.

L’environnement concurrentiel . Morgan Stanley est confrontée a
une forte concurrence des autres sociétés de services financiers, ce qui
pourrait mener a des pressions sur les prix susceptibles d’avoir un
impact significatif négatif sur ses revenus et rendements. En outre, les
marchés automatisés de transactions peuvent avoir un impact négatif
sur les activités de Morgan Stanley et augmenter la compétition (par
exemple en mettant une pression accrue sur les spreads, les
commissions, mark-up ou autres frais comparables). Enfin, la capacité
de Morgan Stanley a fidéliser et attirer des salariés qualifiés est
essentielle au succés de ses activités et ne pas le faire pourrait avoir un
impact significatif négatif sur sa performance.

Risque international : Morgan Stanley s’expose a de nombreux
risques politiques, économiques, juridiques, fiscaux, opérationnels, de
franchise et autres risques liés a ses opérations internationales (en ce
compris les risques de possible nationalisation, expropriation, risques
douanier, de contrdle des prix, de contréle du capital ou de contrdle
des changes, d'augmentation des charges et impbts ou autres mesures
restrictives gouvernementales, ainsi que le début d’hostilités ou
d’instabilités politiques ou gouvernementales) susceptibles d’avoir un
impact négatif sur ses activités de différentes maniéres. Le retrait a
venir du Royaume-Uni de 1’Union Européenne pourrait avoir un
impact significatif négatif sur Morgan Stanley.

Risque d’acquisition, cession, et de coentreprise : Morgan Stanley
peut ne pas étre en mesure de pleinement saisir la valeur attendue des
acquisitions, cessions, coentreprises, participations minoritaires ou
alliances stratégiques.

Risque relatif a ’exercice de pouvoirs de résolution : L’ application
d’exigences et de stratégies réglementaires aux Etats-Unis ou dans
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d’autres juridictions, afin de faciliter la résolution ordonnée des
établissements financiers importants pourrait engendrer un risque de
perte plus important pour les titulaires de titres émis ou garantis par
Morgan Stanley et soumettre Morgan Stanley a d’autres restrictions.

Les risques clés suivants ont par ailleurs un impact sur MSBV :

Tous les actifs significatifs de MSBV sont des obligations d’une ou
plusieurs sociétés du groupe Morgan Stanley et la capacité de MSBV a
exécuter ses obligations dépend de 1’accomplissement, par ces
sociétés, de leurs obligations vis-a-vis de MSBV. Dans 1’éventualité ou
les perspectives de ces sociétés viendraient a se détériorer, les
détenteurs de valeurs mobiliéres émises par MSBV pourraient
également étre exposés a un risque de perte. Si cette situation devait se
concrétiser, les engagements de paiement de MSBV en vertu des
modalités des valeurs mobiliéres seraient garantis par Morgan Stanley,
et dans le cas d'offres au public de Titres émis par MSBV en France
uniquement, les engagements de paiement de MSBV pour tous les
montants dus en raison de ces Titres émis par MSBV seront
inconditionnellement et irrévocablement garantis par Morgan Stanley
et MSIP.

Les risques clés suivants ont par ailleurs un impact sur MSI plc :

L’existence de liens substantiels (en ce compris la fourniture de
financement, capital, services et support logistique au profit de ou par
MSI plc, ainsi que d’activités communes ou partagées, ou plateformes
opérationnelles ou systémes, dont les salariés) entre MSI plc et
d’autres sociétés du groupe Morgan Stanley, expose MSI plc au risque
que des facteurs, qui pourraient affecter les activités et la situation de
Morgan Stanley ou d’autres sociétés du Groupe Morgan Stanley,
puissent aussi avoir un impact sur les activités et la situation de MSI
plc. De plus, les Titres émis par MSI plc ne seront pas garantis par
Morgan Stanley. L’application d’exigences et de stratégies
réglementaires au Royaume-Uni afin de faciliter la résolution ordonnée
des établissements financiers importants pourrait engendrer un risque
de perte plus important pour les détenteurs de titres émis par MSI plc.

D.3

Principaux risques propres
aux Titres :

Certains facteurs sont importants afin d’évaluer les risques liés aux
Titres émis dans le cadre du Programme. lls incluent notamment les
facteurs de risque liés :

o ala spécificité, au type et a la structure des Titres (notamment
dans le cas de Titres Dérivés l'application de plafonds et
planchers, caractéristiques de la moyenne (y compris Meilleur,
Pire et Sélection Moyenne), la pondération des Sous-Jacents
Applicables, I'Effet Mémoire, les caractéristiques de la barriére
et du verrouillage) ;

e alanature et aux caractéristiques du sous-jacent ;

e aux transactions de couverture conclues par I'Emetteur ;

20




e au taux fixe/variable des Titres, aux taux de change et aux
contrles des changes ;

e alanégociation des Titres sur le marché secondaire ;
e alanotation des Titres ; et

e alalégislation et a la fiscalité applicable aux Titres.

Les Titres peuvent ne pas étre des titres de dette ordinaires, et leur
rendement et/ou les intéréts qu’ils produisent et/ou leur montant en
principal peuvent étre li€s, entre autres, & la performance d’un ou
plusieurs Sous-Jacents Applicables.

Un investissement dans les Titres implique le risque que I’Emetteur
concerné, ou que les Garants (s'agissant des Titres émis par MSBV), ne
soient pas en mesure d’honorer leurs obligations en vertu de ces Titres
que ce soit a leur maturité ou avant leur maturité. Dans certaines
circonstances, les titulaires de Titres peuvent perdre 1’intégralité ou
une partie importante de leur investissement en principal ou de leur
investissement en général.

Les Titres émis par MSBV ne bénéficieront pas d’une clause de défaut
croisé ou d’une accélération croisée en cas d’insolvabilité de MSBV,
MSIP ou Morgan Stanley. De plus, le non respect d’un engagement de
Morgan Stanley or MSIP (le cas échéant), chacun comme garant, ou
une faillite, insolvabilité ou réorganisation de Morgan Stanley ou
MSIP (le cas échéant), chacun comme garant, ne constitue pas un cas
de défaut au regard des Titres émis par MSBV.

D.6

Avertissement
risques :

sur

les

Voir I'EIément D.3 pour les risques clés propres aux Titres.

AVERTISSEMENT : LES INVESTISSEURS DANS LES TITRES
QUI CONSTITUENT DES INSTRUMENTS DERIVES AU TITRE
DU REGLEMENT 809/2004/CE TEL QUE MODIFIE, PEUVENT
PERDRE L'INTEGRALITE DE LA VALEUR DE LEUR
INVESTISSEMENT OU UNE PARTIE DE CELUI-CI.
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Section E —Offre

E.2b

Raisons de [I'Offre et
Utilisation des Produits :

Les produits nets de chaque émission de Titres seront utilisés par
I’Emetteur concerné pour les besoins du financement de son activité en
général et/ou en relation avec la couverture de ses obligations en vertu
des Titres a moins qu'il n'en soit précisé autrement dans les Conditions
Définitives concernées.

Concernant MSBV, au moins 95% des produits seront investis
(uitzetten) dans le groupe dont il fait partie.

E.3

Modalités et Conditions de
I'Offre :

Les modalités de I'offre comprendront notamment les conditions de
I'offre, les statistiques de I'offre, le calendrier prévisionnel et les
modalités d'une demande de souscription.

Les modalités comprendront également les informations relatives au
plan de distribution et d'allocation des Titres.

Les Titres seront émis au prix d'émission qui sera déterminé au
moment de I'émission et compte tenu des conditions du marché.

Les modalités comprendront aussi les informations relatives au
placement et a la prise ferme.

Les Emetteurs et 1’Agent Placeur sont convenus de certaines
restrictions relatives a 1’offre, la vente et la livraison des Titres et sur la
distribution de documents d’offre aux Etats-Unis, dans 1’Espace
Economique Européen, au Royaume Uni, aux Pays-Bas et en France.

E.4

Intéréts déterminants pour
I’émission :

Sous réserve de conflits d'intéréts potentiels entre l'investisseur et
I'agent de détermination, notamment lorsque MSIP agit a la fois en
qualité d'Emetteur et d'Agent de Détermination, ou lorsque MSIP et
d'autres affiliés ou filiales de Morgan Stanley réalisent des activités de
couverture ou des opérations de négociation, chacun de Morgan
Stanley, MSIP et MSBV n'ont pas d'intéréts déterminants pour
I'émission.

E.7

Estimation des dépenses :

L'estimation des dépenses facturées a l'investisseur par I'Emetteur ou
I'offreur concerné sera incluse dans les Conditions Définitives
applicables.
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FACTEURS DE RISQUE

Les investisseurs potentiels doivent lire ['intégralité du Prospectus de Base (et, s’il y a lieu, toutes
conditions définitives, et, le cas échéant, résumés de [’émission, applicables). Les termes et
expressions définis ailleurs dans le présent Prospectus de Base ont la méme signification dans la
présente section.

Les investisseurs potentiels doivent prendre en considération les facteurs décrits ci-aprés et consulter
leurs propres conseillers professionnels s’ils le jugent nécessaire. Chacun des Emetteurs et des
Garants estime que ces facteurs représentent les principaux risques relatifs a [’investissement dans
les Titres émis dans le cadre du Programme, mais toute difficulté d’'un Emetteur a payer les intéréts,
le principal ou tout autre montant en lien avec les Titres, peut étre liée a d'autres raisons qui peuvent
ne pas étre considérées comme des risques significatifs par cet Emetteur au regard des informations
dont il dispose a ce jour, ou qu’il n’est pour le moment pas a méme d’anticiper.

Les Garants et les Emetteurs ne donnent aucun conseil aux investisseurs potentiels a propos de
toutes questions susceptibles d’affecter ’acquisition ou la détention des Titres ou la réception de
paiements en vertu des Titres, conformément aux lois du pays ou ils résident, et déclinent toute
responsabilité a cet égard. 1l incombe a ces personnes de consulter leurs propres conseillers
juridigues et financiers a propos de ces questions. La présente section décrit en termes généraux les
risques les plus significatifs liés notamment a investissement dans des Titres indexés sur des
valeurs mobiliéres, indices, ETF, indices d'inflation ou fonds. Chaque investisseur doit examiner
soigneusement si les Titres, tels que décrits dans le présent Prospectus de Base et les Conditions
Définitives applicables, représentent un investissement adapté a sa situation personnelle, avant de
décider de souscrire ou d’acquérir des Titres.

Risques liés a Morgan Stanley, Morgan Stanley & Co. International plc et Morgan Stanley B.V.

Morgan Stanley est la société mere ultime du groupe de sociétés Morgan Stanley comprenant Morgan
Stanley et ses filiales consolidées (ensemble, le Groupe Morgan Stanley). Morgan Stanley B.V. et
Morgan Stanley & Co. International plc appartiennent au Groupe Morgan Stanley.

L'ensemble des actifs substantiels de Morgan Stanley B.V. constituent des engagements de 1’une ou
de plusieurs sociétés du Groupe Morgan Stanley et les valeurs mobiliéres émises par Morgan Stanley
B.V. sont garanties par Morgan Stanley et dans le cas d'offres au public de Titres émis par Morgan
Stanley B.V. en France uniquement, le paiement de tous les montants dus en raison de ces Titres émis
par Morgan Stanley B.V. sont inconditionnellement et irrévocablement garantis par Morgan Stanley
et Morgan Stanley & Co. International plc.

Il existe des relations réciproques étroites entre Morgan Stanley & Co. International plc et Morgan
Stanley ou les autres sociétés du Groupe Morgan Stanley, notamment la fourniture de financement, de
services en capital et de support logistique pour ou par Morgan Stanley & Co. International plc ainsi
que la mise en commun ou le partage de plates-formes ou systémes opérationnels, y compris des
employés.

Les principaux risques concernant Morgan Stanley décrits ci-aprés représenteront également
(ensemble avec les facteurs de risques spécifiques a chaque entité décrits ci-dessous) les principaux
risques concernant Morgan Stanley B.V. et Morgan Stanley & Co. International plc, soit en tant
qu’entités individuelles, soit en tant que sociétés du Groupe Morgan Stanley.

Risque de marché

Le risque de marché désigne le risque d'un changement dans le niveau d'un ou plusieurs prix de
marchés, taux, indices, la volatilité induite (la volatilité des prix de I'instrument sous-jacent imputé sur
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les options de prix), les corrélations et autres facteurs de marché, tels que la liquidité du marché
pouvant entrainer une perte pour une position ou un portefeuille détenu par Morgan Stanley

Les fluctuations des marchés dues a la conjoncture économique mondiale, entre autres facteurs, y
compris des fluctuations de la valeur des actifs, pourraient avoir un fort impact négatif sur le
résultat global des opérations de Morgan Stanley

Les fluctuations des marchés dues aux marchés financiers mondiaux, & la conjoncture économique
mondiale, et aux changements des politiques commerciales mondiales, entre autres facteurs, ont déja
eu par le passé, et pourraient avoir a 1’avenir, un fort impact négatif sur le résultat global des
opérations de Morgan Stanley. Ces facteurs incluent le niveau et la volatilité des prix des actions, des
titres de créance, des matieres premiéres (y compris les prix du pétrole), et des taux d’intérét, des
parités de change et d’autres indices de marché. Les résultats du segment d’activité Institutional
Securities de Morgan Stanley, notamment les résultats liés a sa participation aux marchés primaire et
secondaire pour I’ensemble des types de produits financiers, sont soumis a des fluctuations de marché
importantes en raison d’un grand nombre de facteurs, tels que ceux qui ont été énumérés ci-dessus et
gue Morgan Stanley ne peut contréler ou prédire avec une grande certitude. Ces fluctuations ont un
impact sur les résultats en causant des variations des flux d’affaires nouvelles et de la juste valeur des
valeurs mobiliéres et autres produits financiers. Ces fluctuations peuvent également étre dues au
niveau d’activité sur les marchés mondiaux, qui affecte, entre autres choses, la taille et le nombre des
mandats et des transactions de banque d’investissement confiés a Morgan Stanley par des clients,
ainsi que le moment ou ces mandats et ces transactions lui sont confiés, et le rendement réalisé par ses
activités de capital investissement et de gestion d’actifs. Durant les périodes ou les conditions de
marché ou la conjoncture économique sont défavorables, le degré de participation individuel des
investisseurs sur les marchés mondiaux, ainsi que le volume d’actifs des clients, sont également
susceptibles de diminuer, ce qui aurait un impact négatif sur les résultats du segment d’activité Wealth
Management. Par ailleurs, les variations d’activité sur le marché mondial pourraient peser sur les
volumes d’actifs gérés ou conservés et sur le choix de I’allocation des fonds par les clients entre le
marché monétaire, les actions, les instruments de taux ou les autres supports d’investissement, ce qui
pourrait avoir un impact négatif sur son segment d’activité Investment Management.

La valeur des instruments financiers de Morgan Stanley pourrait étre significativement affectée par
des fluctuations de marché. La volatilité, le manque de liquidité des marchés et les perturbations sur
les marchés de crédit rendent la valorisation de certains instruments financiers de Morgan Stanley
extrémement difficile, notamment durant les périodes de turbulences sur les marchés.

La valorisation qui sera effectuée par la suite au cours des périodes ultérieures, a la lumiére des
facteurs qui prévalaient alors, pourrait se traduire par une modification significative de la valorisation
de ces instruments et pourrait affecter significativement les commissions basées sur les performances
historiques ou prospectives (également connues sous le nom, par exemple, de commissions incitatives
ou commissions de rendement). Par ailleurs, lors de la vente et du réglement éventuel de ces
instruments financiers, le prix réalisé en derniére analyse par Morgan Stanley dépendra de la demande
et de la liquidité sur le marché a ce moment et pourrait étre sensiblement plus faible que leur juste
valeur actuelle. N’importe lequel de ces facteurs pourrait entrainer une perte de valeur sur le
portefeuille d’instruments financiers de Morgan Stanley, ce qui pourrait avoir un impact négatif sur
son résultat global des opérations au cours des périodes ultérieures.

Par ailleurs, les marchés financiers sont susceptibles de connaitre des événements exceptionnels se
traduisant par une dépréciation rapide de la valeur des actifs, accompagnée d’une diminution de la
liquidité de ces actifs. Dans ces conditions extrémes, les stratégies de couverture et les autres
stratégies de gestion du risque pourraient ne pas étre aussi efficaces pour limiter les pertes sur ses
activités de négociation qu’elles le seraient dans des conditions de marché plus normales. Par ailleurs,
dans ces conditions, les intervenants du marché sont particulierement exposés aux stratégies de
négociation employées simultanément et a grande échelle par de nombreux intervenants du marché.
Les processus de gestion et de surveillance du risque de Morgan Stanley visent a quantifier et a
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réduire le risque aux mouvements les plus extrémes du marché. Toutefois, historiqguement les
événements exceptionnels sur le marché ont été difficiles a prédire et Morgan Stanley pourrait réaliser
des pertes significatives si des chocs survenaient sur le marché.

Le fait de détenir des positions importantes et fortement concentrées pourrait exposer Morgan
Stanley a des pertes

La concentration du risque peut réduire les revenus de Morgan Stanley ou entrainer des pertes dans
ses activités de teneur de marche, d'investissement, de négociation de blocs de titres (block trading),
de placement garanti et de prét en cas d'évolution defavorable des marchés ou si les conditions du
marché sont plus favorables pour ses concurrents. Morgan Stanley engage des montants tres
importants de capital dans ces activités, ce qui le conduit fréquemment a prendre des positions
importantes sur les titres d'un émetteur donné ou de plusieurs émetteurs donnés dans une industrie
particuliére, un pays particulier ou une région particuliere ou & consentir des préts importants a de tels
émetteurs.

Risque de crédit

Le risque de crédit désigne le risque de perte lorsqu’un emprunteur, contrepartie ou émetteur n’honore
pas ses obligations financiéres a I’égard de Morgan Stanley.

Morgan Stanley est exposée au risque que des tiers ayant souscrit des emprunts n’honorent pas
leurs obligations

Morgan Stanley est exposée a un risque de crédit significatif a travers son segment d’activité
Institutional Securities. Ce risque est lié & plusieurs activités, y compris, mais de maniére non
limitative, ’octroi de crédits a des clients a travers différents accords de prét ; la conclusion
d’opérations de swap ou d’autres contrats dérivés en vertu desquels les contreparties ont 1’obligation
d’effectuer des paiements & Morgan Stanley ; ’octroi de financement a court ou a long terme garanti
par une sdreté physique ou financiére dont la valeur peut a certains moments étre insuffisante pour
couvrir le remboursement du prét en totalité¢ ; le dépot de garanties et/ou de slretés et d’autres
engagements aupres d’une chambre de compensation, d’organismes de compensation, de bourses, de
banques, d’entreprises d’investissement et d’autres contreparties financiéres; et l'investissement et la
négociation dans des valeurs mobiliéres négociées et des paniers de crédits, la valeur de ces actifs
étant susceptible de fluctuer en cas de défaut effectif ou attendu sur les obligations ou les préts sous-
jacents.

Morgan Stanley est également exposée a un risque de crédit a travers les préts octroyés par son
segment d’activité Wealth Management principalement a des investisseurs particuliers, y compris,
mais de maniére non limitative, des préts adossés a des valeurs mobiliéres destinés a des achats de
valeurs mobiliéres (margin loans) ou des préts de valeurs mobiliéres garantis par des sOretés, des préts
hypothécaires résidentiels et des lignes de crédit destinées a des opérations d’extraction hypothécaire.

Bien que Morgan Stanley estime que la valorisation actuelle et les réserves offrent une protection
adéquate contre ses niveaux de risque percus, une conjoncture économique défavorable pourrait
entrainer une détérioration de 1’exposition actuelle au risque de crédit de ses clients et de sa propre
exposition. Par ailleurs, en tant que membre compensateur au sein de plusieurs contreparties centrales,
Morgan Stanley finance les positions de ses clients et elle pourrait étre tenue responsable du défaut ou
d’une faute de ses clients. Bien que Morgan Stanley réexamine réguliérement son exposition aux
marchés de crédit, un risque de défaut peut survenir a la suite d’événements ou de circonstances
difficiles a détecter ou a prévoir.
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Le défaut par un établissement financier de premier plan pourrait pénaliser les marchés financiers

La viabilité commerciale de nombreux établissements financiers est susceptible d’étre soumise a une
interdépendance forte en raison des relations de crédit, de négociation, de compensation ou d’autres
relations entre ces établissements. Par exemple, une centralisation croissante des activités de
négociation a travers des chambres de compensation, des agents centraux ou des marchés particuliers
tel que requis par les dispositions du Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act
(le Dodd Frank Act) pourrait accroitre la concentration du risque de Morgan Stanley au niveau de
ces entités. De ce fait, I’apparition de craintes au sujet de I’un de ces établissements, ou le défaut ou la
menace d’un défaut par I’'un d’entre eux est susceptible de conduire a d’importants problémes de
liquidité et de crédit pour le marché dans son ensemble, a des pertes voire a des défauts pour les autres
¢tablissements. Cette situation est parfois désignée par I’expression « risque systémique » et elle peut
avoir des effets négatifs sur les intermédiaires financiers, tels que les chambres de compensation, les
organismes de compensation et les bourses, les banques et les entreprises d’investissement, avec
lesquels Morgan Stanley interagit quotidiennement, et pourrait donc avoir des effets négatifs sur
Morgan Stanley.

Risque opérationnel

Le risque opérationnel désigne le risque de subir des pertes, ou d'atteintes a la réputation de Morgan
Stanley, dus a 1’inadéquation ou a la défaillance des processus ou systémes, des facteurs humains ou
d’autres événements externes (ex.: fraude, vol, cyber-attaque, risques juridiques et risques de
conformité, ou dommages occasionnés aux actifs matériels). Morgan Stanley est exposée a un risque
opérationnel a tous les niveaux de ses activités, a savoir les activités génératrices de revenus (ex. :
vente et négociation) et les groupes de support et de contrdle (ex. : services informatiques et
traitement des ordres). Le risque juridique, réglementaire et le risque de conformité sont compris dans
le champ des risques opérationnels et sont analysés ci-aprés sous la section Risque juridique,
réglementaire et de conformité.

Morgan Stanley est exposé a des risques opérationnels, y compris des défaillances, des violations
ou d’autres perturbations de son systéme opérationnel ou de son systéeme de sécurité, susceptibles
d’avoir un effet négatif sur ses activités ou sa réputation

Les activités de Morgan Stanley dépendent fortement de sa capacité a traiter et déclarer
quotidiennement un grand nombre de transactions sur des marchés nombreux et divers et dans de
nombreuses devises. Dans certaines de ses activités, les transactions que Morgan Stanley traite sont
complexes. De plus, Morgan Stanley est susceptible d'introduire de nouveaux produits ou services ou
de changer les processus de traitement et de déclaration, y compris en relation avec de nouvelles
exigences réglementaires, ce qui générerait un nouveau risque opérationnel que Morgan Stanley n'est
pas en mesure d'apprécier ou d'identifier totalement. La tendance vers un acces direct a des marchés
automatisés et électroniques et le mouvement vers une plus grande automatisation des plateformes de
négociation ont résulté en une augmentation de la complexité des technologies utilisées et repose sur
I’efficacité continue du programme de codage et de I’intégrité des données pour traiter les échanges.
Morgan Stanley exerce les fonctions requises pour I’exploitation de ses différentes activités soit par
elle-méme soit par le biais d’accords avec des tiers. Morgan Stanley dépend de la capacité de ses
employés, de ses systémes internes et des systémes basés dans des centres technologiques exploités
par des tiers non-affiliés pour traiter un volume élevé de transactions. En outre, Morgan Stanley est
soumise a des lois et réglementations complexes et évolutives régissant la protection de la vie privée
et des données, qui peuvent étre différentes, et, potentiellement, étre contradictoires d’une juridiction
a ’autre.

En tant que participant majeur sur les marchés financiers internationaux, Morgan Stanley maintient un
contrble étendu pour réduire le risque d’évaluation incorrecte ou le risque de gestion de ses positions
de négociation dues a des lacunes dans les données, les modéles, les systemes électroniques de
négociation ou les procédures ou dues a des fraudes.
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Morgan Stanley est également confrontée au risque de défaillance opérationnelle ou de cessation des
activités d’organismes de compensation, bourses, chambres de compensation ou autres intermédiaires
financiers auxquels il a recours pour faciliter les opérations de prét, les transactions sur titres et
instruments dérivés. En cas de panne ou dysfonctionnement des systemes de Morgan Stanley ou de
ceux d’un tiers, ou d’un acte irrégulier par un tiers ou par un des employés de Morgan Stanley,
Morgan Stanley pourrait subir une perte financiere, une détérioration de sa situation en termes de
liquidité, une perturbation de ses activités, des sanctions réglementaires ou des atteintes a sa
réputation. En outre, lI'interconnexion des multiples institutions financiére avec les agents centraux, les
marchés et les chambres de compensation, et I'importance croissante de ces entités, accroit le risque
qu'un dysfonctionnement opérationnel de I'une de ces institutions ou entités cause un
dysfonctionnement opérationnel a I'échelle de I'industrie et ait un impact significatif sur la capacité de
Morgan Stanley a mener ses activités.

Néanmoins, un tel risque ne peut pas étre complétement éliminé. En dépit des plans de continuation
d’activit¢ que Morgan Stanley a mis en place, il n’y a aucune garantie que de tels plans vont
complétement atténuer le risque de continuité des affaires de Morgan Stanley. La faculté de Morgan
Stanley a conduire ses activités peut étre significativement affectée par une perturbation dans les
infrastructures qui soutiennent ses activités et les communautés dans lesquelles Morgan Stanley
localisé, qui sont concentrées dans la zone métropolitaine de New York, Londres, Hong-Kong et
Tokyo ainsi que Bombay, Budapest, Glasgow et Baltimore. Cela peut inclure des perturbations liées a
I’accés physique a ses sites, a des activités terroristes, des pandémies, des événements
catastrophiques, des catastrophes naturelles, des évenements climatiques extrémes, des pannes
électriques, des risques environnementaux, de communication des serveurs informatiques ou autres
que Morgan Stanley utilise, ses employés ou les tiers avec qui Morgan Stanley conduit des affaires.

Bien que Morgan Stanley consacre des ressources significatives pour maintenir et mettre a jour ses
systémes et réseaux avec des mesures telles que les systémes de prévention et de détection des
intrusions, la surveillance des pare-feux et le trafic du réseau pour la sauvegarde des applications
commerciales critiques, et la supervision des prestataires qui ont acces aux systemes de Morgan
Stanley, étant donné que les techniques utilisées pour commettre des cyber-attaques sont complexes,
changent fréquemment et peuvent ne pas pouvoir étre anticipées, il n’y a aucune garantie que ces
mesures ou d’autres mesures fourniront une sécurité absolue. Comme d’autres entreprises de services
financiers, Morgan Stanley et ses prestataires continuent d’étre soumis a des tentatives d’acces non
autorisés, a la mauvaise manipulation ou a I’abus dans I’utilisation de I’information, aux virus dans les
ordinateurs ou aux programmes malveillants, aux cyber-attaques ayant pour objectif d’obtenir des
informations confidentielles, de détruire des données, de perturber ou de dégrader les services, de
saboter les systémes ou de causer d’autres dommages, et aux attaques de dénis de services ou d’autres
événements. Ces menaces peuvent provenir d’erreurs humaines, de fraude ou de malveillance de la
part des employés de Morgan Stanley ou de tiers, y compris les prestataires, ou peuvent résulter de
défaillances technologiques accidentelles. Des défis supplémentaires sont posés par des tiers
extrémistes, y compris des acteurs d’Etats étrangers, dans certaines circonstances comme un moyen
de promouvoir des fins politiques. Chacune de ces parties peut aussi tenter de provoquer
frauduleusement les employés, les consommateurs, les clients, les parties tierces ou les autres
utilisateurs des systémes de Morgan Stanley a dévoiler des informations sensibles dans le but
d’obtenir 1’accés aux données de Morgan Stanley ou aux données des consommateurs ou des clients.
Il n’y a aucune garantie qu’un tel accés non autorisé ou que les cyber-incidents ne se produiront pas
dans le futur, et ils pourraient se produire plus fréquemment et sur une échelle plus significative.

Si un ou plusieurs de ces événements venaient a se produire, ils pourraient réduire le niveau de
sécurité des systtmes de Morgan Stanley et compromettre les informations personnelles,
confidentielles, exclusives ou autres de Morgan Stanley ou de ses clients, ses partenaires ou ses
contreparties dont le traitement et la conservation, et la transmission utilisent les systémes
informatiques de Morgan Stanley et ses prestataires. En outre, de tels événements pourraient causer
I’interruption ou le dysfonctionnement de ses activités, ou celles de ses clients, ou de celles de ses
partenaires, de ses contreparties ou de celles de tiers, ce qui pourrait entrainer des atteintes a la
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réputation de Morgan Stanley avec ses clients et le marché, l'insatisfaction des clients, des colts
additionnels pour Morgan Stanley (tels que la réparation des systémes, I’emploi de nouveaux effectifs
ou I’ajout de nouvelles protections technologiques) ou des amendes ou des pénalités réglementaires
qui pourraient pénaliser 1’activité de Morgan Stanley, sa situation financiére ou le résultat global de
ses opérations.

Au vu de ’empreinte mondiale de Morgan Stanley et le volume élevé des transactions que Morgan
Stanley traite, le grand nombre de clients, partenaires et contreparties avec qui Morgan Stanley
conduit des affaires, et ’accroissement de la sophistication des cyber-attaques, une cyber-attaque
pourrait se produire et perdurer pour un laps de temps relativement long sans étre détectée. Morgan
Stanley s’attend a ce que toute enquéte sur une cyber-attaque soit intrinsequement imprévisible et du
temps s’écoulerait avant que 1I’enquéte ne soit achevée et que des informations complétes et fiables
soient disponibles. Durant cette période Morgan Stanley ne connaitrait pas nécessairement I’ampleur
du préjudice ou la meilleure mani¢ére d’y remédier, et certaines erreurs ou actions pourraient étre
répétées ou aggravées avant qu’elles ne soient découvertes et résolues, ce qui augmenterait les cofts
et les conséquences d’une cyber-attaque.

Alors que bon nombre des accords de Morgan Stanley avec des partenaires et des fournisseurs
contiennent des clauses d’indemnisation, Morgan Stanley peut ne pas étre en mesure d'obtenir
compensation de maniére suffisante, ou pas du tout, dans le cadre de telles stipulations pour
compenser adéquatement les pertes. Par ailleurs, bien que Morgan Stanley conserve une police
d'assurance qui peut, en vertu des termes et des conditions du contrat, couvrir certains aspects des
cyber-risques, cette police d'assurance pourrait ne pas étre suffisante pour couvrir toutes les pertes.

Risque de liquidité et de financement

Le risque de liquidité et de financement renvoie au risque que Morgan Stanley ne soit pas en mesure
de financer ses activités en raison de la perte de 1’accés aux marchés de capitaux ou de la difficulté a
liquider ses actifs. Le risque de liquidité et de financement englobe le risque que la situation
financiere ou la solidité globale de Morgan Stanley soit défavorablement affectée par une incapacité
ou la perception d’une incapacité a honorer ses obligations financiéres en temps voulu. Il comprend
également les risques de financement associés, déclenchés par le marché ou des événements de
tensions exceptionnelles, qui pourraient provoquer des changements imprévus dans les besoins de
financement ou la capacité a lever de nouveaux financements.

La liquidité est essentielle aux activités de Morgan Stanley et Morgan Stanley fait appel a des
sources externes pour financer une part importante de ses activités

La liquidité est essentielle aux activités de Morgan Stanley. La liquidité de Morgan Stanley pourrait
se trouver affectée de maniére négative par son incapacité a lever un financement sur les marchés de
la dette a long terme ou a court terme ou si Morgan Stanley ne parvenait pas a accéder aux marchés
des préts garantis. Des facteurs que Morgan Stanley ne peut contrdler, tels que des perturbations sur
les marchés financiers ou une perception négative vis-a-vis du secteur des services financiers en
général, y compris les préoccupations concernant les problématiques fiscales aux Etats-Unis et dans
d’autres zones géographiques, pourraient réduire la capacité de Morgan Stanley a lever un
financement. Par ailleurs, la capacité de Morgan Stanley a lever un financement pourrait se trouver
diminuée si la perception par les investisseurs ou les préteurs de les perspectives financiéres de
Morgan Stanley a long terme ou a court terme devenait négative notamment si elle subissait des pertes
importantes sur ses activités de négociation, si sa notation est abaissée par les agences de notation, si
elle subissait une baisse d’activité, ou si les autorités réglementaires venaient a prendre des mesures
significatives contre Morgan Stanley ou contre son secteur d’activités, ou si Morgan Stanley
découvrait une faute professionnelle grave ou des activités illégales de la part d’un employé. Si
Morgan Stanley se trouvait dans 1’incapacité de lever un financement en utilisant les méthodes
décrites ci-dessus, elle devrait probablement financer ou liquider des actifs pleinement mobilisables,
tels que ses portefeuilles d’investissement ou ses actifs de négociation, pour pouvoir honorer ses
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échéances. Morgan Stanley pourrait se trouver dans 1’impossibilité de vendre certains de ses actifs ou
se voir contrainte de les vendre & un prix inférieur a leur valeur de marché, deux éventualités qui
pourraient réduire son résultat global des opérations ses flux de trésorerie et sa situation financiere.

Le colt des emprunts de Morgan Stanley et son accés aux marchés de la dette dépendent de ses
notations

En régle générale, le colt d’un financement non garanti, et la possibilit¢ d’y recourir sont
conditionnés par les notations a court terme et a long terme de Morgan Stanley. Les agences de
notations continuent de contréler certains facteurs spécifiques a I’émetteur qui influent fortement dans
le calcul des notations de Morgan Stanley, & savoir sa gouvernance, le niveau de ses résultats et leur
qualité, ’adéquation de ses fonds propres, sa liquidité et son financement, son appétit pour le risque et
sa gestion du risque, la qualité de ses actifs, son orientation stratégique et son portefeuille d’activités.
En outre, les agences de notation se pencheront sur d’autres facteurs sectoriels tels que les
changements réglementaires ou législatifs, y compris, par exemple, des changements réglementaires
concernant 1’environnement macro-économique et les niveaux percus des soutiens de tiers, et il se
peut qu’elles décident d’abaisser les notations de Morgan Stanley et celles d’établissements similaires.

La notation de crédit de Morgan Stanley peut également avoir un impact significatif sur les résultats
de certaines de ses activités de négociation, notamment dans les activités pour lesquelles la
performance a long terme de la contrepartie est un facteur déterminant, telles que les transactions sur
produits dérivés de gré a gré (over the counter ou OTC) et d’autres produits dérivés, notamment les
produits dérivés de crédit et les swaps de taux d’intérét. Dans le cadre de certains accords de
négociation de gré a gré et de certains autres accords liés au segment d’activité Institutional
Securities, Morgan Stanley peut se trouver dans 1’obligation de fournir une sireté supplémentaire, ou
de régler immédiatement tout solde d’obligations a certaines contreparties dans 1’hypothése d’un
abaissement de notation. La résiliation des contrats de négociation et autres contrats conclus par
Morgan Stanley pourrait entrainer des pertes pour elle et diminuer sa liquidité en obligeant Morgan
Stanley a trouver d’autres sources de financement ou de faire des paiements au comptant ou des
mouvements de titres importants. La garantie additionnelle ou les paiements liés a la résiliation
pouvant avoir lieu en cas de dégradation de la notation de crédit varient selon les contrats et peuvent
étre fondés sur les notations attribuées alternativement ou conjointement par Moody’s Investors
Services Inc. et Standard & Poor’s Global Ratings.

Morgan Stanley est une société holding et dépend des paiements effectués par ses filiales

Morgan Stanley est la société holding ultime, n’exerce aucune activité et dépend des dividendes
distribués par ses filiales et autres paiements effectués par celles-ci pour financer le versement de ses
dividendes ainsi que le paiement de I'ensemble de ses obligations, notamment les obligations liées a la
dette. Les restrictions d’ordre réglementaire, les restrictions fiscales ou des élections et les autres
restrictions légales sont susceptibles de limiter la capacité de Morgan Stanley a transférer des fonds
librement, vers ou depuis ses filiales. En particulier, une grande partie des filiales de Morgan Stanley,
notamment les filiales exercant des activités de courtage, sont soumises aux lois, réglementations et
regles imposées par les organisations professionnelles qui limitent, et autorisent les organes
réglementaires a bloquer ou a réduire les flux financiers vers Morgan Stanley, ou qui interdisent
complétement ces transferts ou dividendes dans certains cas, notamment les étapes mises en place par
les régulateurs a l'extérieur des Etats-Unis visant & encadrer les entités afin de protéger les clients et
créanciers de ces entités si ces entités sont touchées par des difficultés financiéres. Ces lois,
réglementations et régles peuvent restreindre 1’accés aux fonds nécessaires a Morgan Stanley pour
effectuer des paiements visant & honorer ses obligations. En outre, en tant que société holding
bancaire, Morgan Stanley peut se voir interdire de verser des dividendes ou de racheter ses propres
actions ordinaires ou peut se voir imposer des restrictions sur sa capacité a mener de telles actions.
L’Office of the Controller of the Currency, le Board of Governors of the Federal Reserve System (la
Réserve Fédérale (Federal Reserve)) et la Federal Deposit Insurance Corporation (la FDIC) ont
’autorité, et dans certains cas 1’obligation, d’interdire ou de limiter le versement de dividendes par les
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organisations bancaires dont ils assurent la surveillance, hotamment Morgan Stanley et ses filiales
bancaires américaines, Morgan Stanley Bank, N.A. et Morgan Stanley Private Bank, National
Association (ensemble, les Filiales Bancaires Américaines).

La liquidité et la situation financiere de Morgan Stanley ont été par le passé, et a I’avenir
pourraient étre, pénalisées par les variations des marchés et de la conjoncture économique aux
Etats-Unis et au niveau international.

La capacité de Morgan Stanley a lever un financement a long ou a court terme sur les marchés de la
dette ou les marchés actions, ou d’avoir accés aux marchés des préts garantis, a été par le passé, et a
I’avenir pourrait étre, pénalisées par les variations des marchés et de la conjoncture économique aux
Etats-Unis. La conjoncture économique et les marchés mondiaux ont connu des perturbations et une
volatilité particulierement fortes ces dernieres années et continueront de I'étre dans le futur. Sur les
marchés de crédit en particulier, le manque de liquidité et 1’¢largissement des différentiels de taux ont
augmenté le colt du financement pour Morgan Stanley et réduit ’accés a ce financement, une
situation qui pourrait se reproduire. Les turbulences significatives sur les marchés U.S., de I’Union
Européenne et les autres marchés internationaux et au plan économique pourrait peser sur la liquidité
et la situation financiére de Morgan Stanley et diminuer la volonté de certaines contreparties et clients
de faire des affaires avec Morgan Stanley.

Risque juridique, réglementaire et de conformité

Le risque juridique, réglementaire et de conformité désigne le risque de sanctions légales ou
réglementaires et de perte financiére significative notamment des amendes, pénalités, jugements,
dommages-intéréts et/ou réglements, ou atteintes a sa réputation que Morgan Stanley est susceptible
de subir du fait de son non-respect des lois, réglements, réglementations, normes d’organisations
d’autorégulation liées et codes de conduites applicables a ses activités. Ce risque désigne également le
risque contractuel et commercial tel que le risque qu’il soit impossible de contraindre une contrepartie
a honorer ses obligations. Cela comprend également la conformité aux régles et réglementations
relatives a la lutte contre le blanchiment de capitaux, la corruption et le financement du terrorisme.

Le secteur des services financiers fait I’objet de réglementations considérables, et les changements
de ces réglementations auront un impact sur les activités de Morgan Stanley.

Comme les autres acteurs majeurs du secteur des services financiers, Morgan Stanley est soumise a
une réglementation considérable définie aux Etats-Unis par les agences réglementaires au niveau
fédéral et au niveau des Etats, et par les bourses de valeur, et sur chacun des principaux marchés ou
Morgan Stanley est présente, par les régulateurs et les bourses. Ces lois et réglementations affectent
significativement la maniére dont Morgan Stanley conduit ses affaires et peut réduire le champ de ses
activités actuelles et limiter sa capacité a étendre I’offre de ses produits et la poursuite de certains
investissements.

Les réglementations qui sont applicables aux acteurs majeurs du secteur des services financiers, telle
Morgan Stanley, et aux marchés sur lesquels Morgan Stanley opére, sont extrémement nombreuses et
en perpétuel changement. Morgan Stanley est ou sera soumise (entre autres) a une réglementation,
une surveillance et une supervision trés étendues, a un examen poussé de ses activités ainsi que de
tout projet d’expansion de ces activités, a des limitations de ses nouvelles activités, a un régime de
risque systémique qui impose des exigences accrues en matiére de liquidités et de capital, & des
normes prudentielles renforcées, & des régimes de résolutions et des exigences de plans de résolutions,
a de nouvelles exigences de maintien d’encours minimums en termes de capacité externe d’absorption
des pertes et de dette externe a long terme, a des restrictions sur des activités ou des investissements
imposés par une section du Bank Holding Company Act of 1956, tel que modifiée (la Loi BHC),
ajoutée par le Dodd Frank Act intitulée la "Régle Volcker", a une réglementation approfondie des
produits dérivés, des réglementations fiscales, du droit de la concurrence, des obligations de
déclaration des négociations et des transactions, et des obligations fiduciaires plus étendues. Dans
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certains pays, les normes réglementaires n’ont pas encore été finalisées, sont sujettes a I’adoption de
regles définitives ou en période de transition, ou peuvent autrement étre totalement ou partiellement
révisées. La mise en ceuvre ou la réforme de lois ou réglementations pourrait avoir un fort impact sur
la rentabilité des activités de Morgan Stanley ou sur la valeur des actifs que Morgan Stanley détient,
I’exposer a des cofits supplémentaires, imposer des changements a ses pratiques commerciales, la
contraindre a abandonner des activités, réduire sa capacité a verser des dividendes ou a racheter ses
propres actions, ou obliger Morgan Stanley a lever des fonds propres, y compris d’une maniére qui
serait susceptible de pénaliser ses actionnaires ou ses créanciers. En outre, des exigences
réglementaires qui sont imposées actuellement par les législateurs et régulateurs étrangers, sont
susceptibles de ne pas étre en cohérence ou de se trouver en conflit avec les réglementations
auxquelles Morgan Stanley est soumise aux Etats-Unis et de I’affecter de maniére défavorable.
Morgan Stanley s’attend a ce que les exigences légales et réglementaires continuent de faire 1’objet de
réformes dans un avenir proche, ce qui pourrait entrainer de nouveaux codts significatifs afin de se
mettre en conformité avec les nouvelles exigences ou les exigences révisées, ainsi que pour veiller en
permanence a leur respect.

L’application d’exigences et de stratégies réglementaires aux Etats-Unis ou dans d’autres
juridictions pour faciliter la résolution ordonnée des établissements financiers importants pourrait
engendrer un risque de perte plus important pour les détenteurs de titres de Morgan Stanley et
soumettre Morgan Stanley a d’autres restrictions.

Conformément au Dodd-Frank Act, Morgan Stanley doit soumettre a la Réserve Fédérale ainsi qu’a la
FDIC un plan annuel de résolution décrivant sa stratégie pour une résolution rapide et ordonnée
conformément a 1’U.S. Bankruptcy Code en cas de difficultés financiéres importantes ou de défaut. Si
la Réserve Fédérale et la FDIC devaient déterminer conjointement que le plan annuel de résolution de
Morgan Stanley n’est pas crédible ou ne facilite pas une résolution ordonnée, et si Morgan Stanley
n’était pas en mesure de corriger les déficiences identifiées par les autorités de régulation, Morgan
Stanley ou 1’une quelconque de ses filiales pourrait étre soumise a des exigences plus exigeantes en
termes de capitaux propres, de levier ou de liquidité, ou a des restrictions pesant sur sa croissance, ses
activités ou ses opérations, ou Morgan Stanley pourrait, aprés une période de deux ans, étre tenue de
céder des actifs ou de cesser des activités.

En outre, si certaines conditions sont remplies, Morgan Stanley peut étre soumise a une procédure de
résolution sous 1’égide de 1’autorité de résolution (orderly liquidation authority) conformément au
Titre Il du Dodd-Frank Act, la FDIC étant désignée comme administrateur (receiver). La faculté pour
la FDIC sous 1’égide de 1’autorité de résolution de passer outre la priorité des créances et de traiter de
maniére différente dans certaines situations des créanciers de rang similaire, sous réserve de certaines
limitations, pourrait affecter de maniére négative les créanciers non garantis de Morgan Stanley.

De plus, dans la mesure ou le plan de résolutions de Morgan Stanley envisage une stratégie avec un
« unique point d’entrée » (single-point-of-entry) (SPOE) dans le cadre de 1’U.S. Bankruptcy Code et
ou la FDIC a proposé une stratégie de SPOE a travers laquelle elle pourrait user de ses pouvoirs de
résolution, il est raisonnable de penser que 1’application du plan de résolution de Morgan Stanley ou
I’ouverture d’une procédure de résolution a I’encontre de Morgan Stanley sous 1’égide de 1’autorité de
résolution aboutirait a 1’application de la stratégie de SPOE. Une stratégie de SPOE envisage
généralement la fourniture de capitaux et de liquidités supplémentaires par Morgan Stanley a certaines
de ses filiales de maniére a assurer a ces filiales des ressources suffisantes pour 1’application de la
stratégie de résolution, et Morgan Stanley prévoit de conclure un contrat de soutien financier modifié
avec ses filiales significatives, en vertu duquel elle fournira ces capitaux et liquidités.

En vertu du contrat de soutien financier modifié, s’il survient un scénario de résolution, y compris un
scénario entrainant 1’utilisation d’une stratégie SPOE, Morgan Stanley sera obligée d’apporter ou de
préter sur une base subordonnée tous ses actifs importants, autres que des actions de filiales de
Morgan Stanley et certaines créances intra-groupe, afin de fournir des capitaux et liquidités, s’il y a
lieu, a ses filiales significatives. Les obligations de Morgan Stanley en vertu du contrat d’assistance
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financiére modifié seront garanties par une sdreté de premier rang sur les actifs de Morgan Stanley
(autres que des actions des filiales de Morgan Stanley). En conséquence, les filiales significatives de
Morgan Stanley détiendront une créance sur les actifs de Morgan Stanley (autres que les actions des
filiales de Morgan Stanley) qui auront un rang supérieur aux obligations non assorties de slretés de
Morgan Stanley. Ces obligations non assorties de sOretés seraient alors soumises au risque
d’absorption des pertes de Morgan Stanley et ses filiales. Bien que la stratégie SPOE, qu’elle soit
appliquée conformément au plan de résolution de Morgan Stanley ou dans le cadre d’une procédure
de résolution impliquant 1’autorité de résolution, ait pour objectif un résultat positif pour les créanciers
dans leur ensemble, il n’y a aucune garantie que I’application d’une stratégie de SPOE, y compris la
fourniture d’une assistance financicre aux filiales significatives de Morgan Stanley en vertu du contrat
d’assistance financiere modifié, n’aboutira pas a de plus grandes pertes pour les détenteurs de titres de
Morgan Stanley par rapport a une autre stratégie de résolution de Morgan Stanley.

Les régulateurs ont pris et proposé diverses actions pour faciliter la stratégie de SPOE dans le cadre de
1I’U.S. Bankruptcy Code, I’autorité de résolution ou d’autres régimes de résolution. Par exemple, la
Réserve Fédérale a adopté une régle finale qui exige des sociétés meres de banques de référence
d’importance systémique américaines, dont Morgan Stanley, qu’elles maintiennent des montants
minimums de capital et de dette a long terme éligible (« total loss-absorbing capacity » ou TLAC)
afin de s’assurer que ces établissements disposeront de ressources suffisantes permettant d’absorber
leurs pertes au point de défaut en étant recapitalisés par la conversion de dettes en capital ou en
imposant des pertes aux détenteurs de dettes éligibles TLAC en cas d’application de la stratégie de
SPOE. L’application combinée de la stratégie de résolution SPOE et de la régle finale TLAC aura
pour effet d’imposer les pertes de Morgan Stanley aux détenteurs de dettes a long terme éligibles et
autres formes d'engagements éligibles TLAC émis par Morgan Stanley, avant que des pertes ne soient
imposées aux titulaires de titres de dette des filiales opérationnelles de Morgan Stanley ou avant de
mettre les contribuables américains en situation de risque.

En outre, certains pays, y compris le Royaume-Uni et d’autres pays de 1’Union Européenne, ont mis
en oeuvre ou mettent en ceuvre des changements aux régimes de résolution, en conférant aux autorités
de résolution le pouvoir de recapitaliser une entité défaillante implantée dans ce pays, en dépréciant
ou en convertissant en titres de capital certains engagements non assortis de sdretés. Ces pouvoirs de
"renflouement interne”" sont destinés a permettre la recapitalisation d’un établissement défaillant en
faisant supporter ses pertes sur ses actionnaires et créanciers d'engagements non assortis de slretés.
Les autorités de régulation non américaines envisagent également d’imposer a certaines filiales de
grands établissements financiers qu’elles maintiennent des montants minimums de capital et de dette a
long terme éligible qui auraient pour effet de faire supporter les pertes des filiales a Morgan Stanley
et, finalement, aux détenteurs de titres de Morgan Stanley en cas de défaillance.

Morgan Stanley pourrait étre empéchée de distribuer des dividendes ou de procéder a d’autres
opérations sur son capital, en raison de contraintes réglementaires ou de la révision des normes
réglementaires en matiére de fonds propres.

Morgan Stanley fait I'objet d'une supervision consolidée, une régulation et un controle étendus de la
Réserve Fédérale, qui lui impose de soumettre, sur une base annuelle, un plan décrivant les paiements
de dividendes qu’elle envisage d’effectuer aux actionnaires, les rachats de ses titres en circulation
qu’elle envisage d’opérer, et toutes autres opérations qu’elle envisage de prendre sur son capital. La
Réserve Fédérale peut formuler des objections a propos de ce plan ou exiger autrement que Morgan
Stanley modifie ce plan, comme elle peut formuler des objections a propos d’un plan révisé ou exiger
des modifications de ce dernier, ce qui pourrait, dans chaque cas, affecter défavorablement les
actionnaires. En outre, au-dela de la revue du plan, la Réserve Fédérale peut imposer d’autres
restrictions ou conditions a Morgan Stanley qui I’empécheraient de payer ou d’augmenter les
dividendes, de racheter ses actions ou de réaliser toute autre opération sur son capitalqui
bénéficieraient a ses actionnaires. Enfin, la Réserve Fédérale peut modifier les normes réglementaires
de fonds propres afin d’imposer des exigences supplémentaires qui restreindraient la capacité de
Morgan Stanley a réaliser des opérations sur son capital, ou pourraient modifier ou imposer d’autres
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normes réglementaires qui augmenteraient les charges d’exploitation de Morgan Stanley et réduiraient
sa capacité a réaliser des opérations sur son capital.

Le secteur des services financiers est exposé a des contentieux importants et fait I'objet de vastes
enquétes réglementaires et judiciaires, et Morgan Stanley pourrait subir des atteintes a sa
réputation et voir sa responsabilité juridique engagée.

En tant qu'entreprise de services financiers mondiale, Morgan Stanley est également confrontée au
risque d’étre soumise a des enquétes et des procédures par les organisations gouvernementales et les
organisations chargées de 1’autorégulation du secteur dans tous les pays dans lesquels sont exercées
ses activités. Les enquétes et procédures engagees par ces autorités peuvent aboutir & des décisions de
justice défavorables, des réglements, amendes, pénalités, une injonction restrictive ou toute autre
mesure de redressement. En plus des conséguences pécuniaires, ces mesures pourraient, par exemple,
empécher Morgan Stanley d’exercer certaines de ses activités, ou limiter sa capacité a exercer ces
activités. Le nombre de ces enquétes et procédures, ainsi que le montant des pénalités et amendes
demandées ont fortement augmenté ces derniéres années pour de nombreuses sociétés du secteur des
services financiers, notamment Morgan Stanley, et certaines autorités gouvernementales américaines
et internationales ont multiplié les poursuites, les actions pénales et les demandes de condamnation a
I’encontre des établissements financiers. Des actions réglementaires ou judiciaires importantes a
I’encontre de Morgan Stanley pourraient avoir des effets négatifs considérables sur son activité, sa
situation financiére ou son résultat global des opérations, ou causer une atteinte significative a sa
réputation, ce qui pourrait fortement pénaliser son activité. La loi Dodd-Frank prévoit également la
mise sur pied d'un fonds de compensation a I’intention des dénonciateurs qui présentent a la United
States Securities and Exchange Commission (SEC) ou la United States Commodity Futures Trading
Commission (CFTC) des informations sur toute violation de la loi sur les valeurs mobilieres ou les
matieres premicres donnant lieu a I’imposition d’une pénalité. Du fait de ce fonds de compensation, il
est possible que Morgan Stanley puisse-t-étre confrontée a un plus grand nombre d’enquétes de la
SEC ou de la CFTC.

Morgan Stanley a été, en plusieurs occasions, défendeur dans le cadre de diverses actions en justice, a
savoir des arbitrages, des plaintes en nom collectif, et autres contentieux, ainsi que des enquétes ou
poursuites engagées par des agences de réglementation, découlant de ses activités de prestataire
diversifié mondial de services financiers. Certaines mesures réglementaires ou juridiques potentielles
ou avérées comprennent des prétentions portant sur des dommages-intéréts importants ou
indéterminés ou sont susceptibles de déboucher sur des pénalités, amendes ou autres issues négatives
pour Morgan Stanley. Dans certains cas, les émetteurs qui seraient autrement les défendeurs
principaux dans ces affaires ont fait faillite ou rencontrent des difficultés financiéres. Dans d’autres
cas, y compris dans le cadre d'actions sur le fondement du droit de la concurrence, Morgan Stanley
pourrait faire 1’objet d'assignations invoquant sa responsabilité solidaire avec d’autres défendeurs,
sollicitant le triplement des dommages-intéréts (treble damages) ou toute autre réparation liée a des
ententes alléguées avec d’autres établissements. De méme que n'importe quelle grande entreprise,
Morgan Stanley est également exposée au risque potentiel d’inconduite de ses employés, y compris le
non-respect des politiques en matiére d’informations confidentielles, 1’utilisation inappropriée ou la
révélation de telles informations ou des pratiques de vente ou conduites inappropriées.

Morgan Stanley pourrait étre responsable pour des déclarations et garanties associées a des préts
immobiliers et commerciaux et pourrait subir des pertes supérieures a ses provisions

Morgan Stanley émet des préts garantis par des biens immobiliers commerciaux et résidentiels. En
outre, Morgan Stanley titrise et négocie une large gamme de préts immobiliers commerciaux et
résidentiels ou liés a I’'immobilier commercial et résidentiel, des préts hypothécaires et autres actifs et
produits immobiliers et commerciaux, notamment des titres adossés a des préts hypothécaires
résidentiels et commerciaux. Concernant ces activités, Morgan Stanley a fourni, ou s’est engagée au
titre de déclarations et garanties (representations and warranties) accordées dont elle a accepté la
responsabilité. Dans certaines circonstances, Morgan Stanley pourrait étre tenue de racheter ces actifs
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ou d’effectuer d’autres paiements liés a de tels actifs en cas de manquement aux termes desdites
déclarations et garanties. Morgan Stanley a également accordé des déclarations et garanties en rapport
avec son role d’originateur de certains préts hypothécaires commerciaux que Morgan Stanley a titrisés
sous forme de titres adossés a des préts hypothécaires commerciaux (titres dénommeés « CMBS »).

Morgan Stanley a actuellement plusieurs procédures judiciaires en cours en lien avec des litiges
portant sur des violations alléguées des déclarations et garanties. S’il y a des décisions défavorables
envers Morgan Stanley dans le cadre de ces procédures judiciaires, elle pourrait encourir des pertes
substantiellement supérieures a ses provisions. De plus, les provisions constituées par Morgan Stanley
sont basées, en partie, sur certaines suppositions factuelles et légales. Si ces suppositions sont
incorrectes et doivent étre révisées, Morgan Stanley pourrait avoir besoin d’ajuster substantiellement
ses provisions.

Les activités et investissements de Morgan Stanley sur le marché des matiéres premieres
DPassujettissent a une réglementation abondante, a des risques environnementaux et a4 une
réglementation qui sont susceptibles de I’exposer a des coiits et des engagements significatifs

Du fait des activités sur le marché des mati¢res premicres de son segment d’activité Institutional
Securities, Morgan Stanley exerce des activités de stockage, de transport, de commercialisation et de
conclusion d’opérations concernant plusieurs matieres premiéres, a savoir les métaux, du gaz naturel,
de 1’¢lectricité, des crédits d’émission de CO2 et d’autres produits liés a des matieéres premieres. Par
ailleurs, Morgan Stanley participe a la commercialisation de 1’électricité aux Etats-Unis et détient une
participation minoritaire dans Heidmar Holdings LLC, qui détient un groupe de sociétés de transport
maritime international et de services logistiques maritimes aux Etats-Unis. De ce fait, Morgan Stanley
est assujettie a une abondante série de lois et réglementations qui régissent les marchés de 1’énergie,
des matiéres premiéres, ainsi que les secteurs de 1’environnement, de la santé et de la sécurité, entre
autres. De plus, a travers ces activités, Morgan Stanley est exposée a des risques réglementaires,
physiques et a certains risques indirects associés aux changements climatiques.

Malgré les dispositions prises par Morgan Stanley pour réduire les risques environnementaux,
notamment en cédant ou en cessant la plupart de ses activités antérieures de stockage et de transport
de pétrole, en adoptant des politiques et procédures appropriées, et en mettant sur pied des
programmes d’intervention d’urgence, ces actions peuvent ne pas s’avérer adéquates pour parer a
toute éventualité. Par ailleurs, il peut étre impossible de trouver une assurance pour certains de ces
risques, et les indemnités d’assurance éventuelles peuvent s’avérer insuffisantes pour couvrir la
responsabilité liée a certains incidents particuliers. De ce fait, la situation financiére, le résultat global
des opérations et les flux de trésorerie de Morgan Stanley peuvent se trouver pénalisés par ces
événements.

Depuis plusieurs années, I’attention accrue portée a certains marchés énergétiques par les autorités
fédérales, les Etats et les collectivités locales et par le grand public aux Etats-Unis et a I’étranger s’est
traduite par une augmentation du nombre de procédures réglementaires et juridiques d’exécution, de
contentieux et procédures de recours impliquant des sociétés exercant dans les mémes secteurs
d’activité que ceux dans lesquels Morgan Stanley est engagée. Par ailleurs, la nouvelle réglementation
encadrant les marchés de produits dérivés de gré a gré aux Etats-Unis et la législation similaire
proposée ou adoptée a I’étranger imposeront de nouveaux colts significatifs et imposeront de
nouvelles obligations aux activités de produits dérives de matieres premieres de Morgan Stanley.
Morgan Stanley pourrait encourir des colts ou une perte de revenu importants pour se mettre en
conformité avec les lois et réglementations actuelles ou futures, et ses activités et sa réputation
globales pourraient étre pénalisées par I’environnement juridique actuel. Par ailleurs, le non-respect
de ces lois et réglementations peut entrainer des amendes et pénalités civiles et pénales substantielles.

34



Toute défaillance a résoudre les conflits d’intéréts de maniére appropriée pourrait pénaliser les
activités et la réputation de Morgan Stanley

En tant que société mondiale de services financiers proposant des produits et des services a une
clientele vaste et diversifiée, composée d’entreprises, de gouvernements, d’établissements financiers
et de particuliers, Morgan Stanley est susceptible de se trouver confrontée a des conflits d’intéréts
dans le cadre normal de ses activités. Par exemple, des conflits d’intérét peuvent apparaitre entre
Morgan Stanley et un de ses clients, entre plusieurs de ses clients, entre un employé d’une part et
Morgan Stanley ou un client de 1’autre, ou encore dans des situations dans lesquelles Morgan Stanley
peut étre créancier d’un client. Morgan Stanley a mis sur pied des politiques, des procédures et des
contrdles pour identifier et pallier les conflits d’intéréts potentiels. Toutefois, 1’identification et la
réduction de ces conflits d’intéréts potentiels peuvent s’avérer complexes et difficiles, et peuvent faire
I'objet d'une grande attention de la part des médias et des autorités de réglementation. De fait, les
actions qui paraissent simplement créer un conflit d’intéréts peuvent compromettre la réputation de
Morgan Stanley, méme si des mesures ont été prises pour réduire la probabilité que se produise
effectivement un conflit d’intéréts. D’éventuels conflits d’intéréts peuvent aboutir a des contentieux
ou des mesures coercitives, ce qui peut reduire la volonté des clients de Morgan Stanley a effectuer
des transactions susceptibles de créer un conflit d’intérét, ce qui pourrait pénaliser les activités et la
réputation de Morgan Stanley.

Les régulateurs de Morgan Stanley ont la capacité d’examiner ses activités pour rechercher
d’éventuels conflits d’intéréts, notamment en procédant a I’examen détaillé de certaines transactions
spécifiques. A titre d’exemple, le statut de Morgan Stanley de société holding bancaire placée sous la
supervision de la Réserve Fédérale soumet Morgan Stanley au contrdle direct de la Réserve Fédérale
sur les transactions entre ses Filiales Bancaires Américaines et leurs sociétés affiliées. En outre, la
Regle Volcker soumet Morgan Stanley a un contrdle réglementaire en ce qui concerne certaines
transactions entre Morgan Stanley et ses clients.

Gestion du Risque

Les stratégies de gestion, modéles et procédures de Morgan Stanley peuvent ne pas permettre de
réduire efficacement ses expositions au risque dans tous les environnements de marché ou contre
tous les types de risque

Morgan Stanley a consacré des ressources importantes au développement de ses capacités de gestion
du risque et prévoit de continuer dans la méme voie. Néanmoins, ses stratégies, modéles et procédures
de gestion, notamment [’utilisation de modeles de risque variés pour I’évaluation des expositions de
marché et ses stratégies de couverture, les tests de stress et d’autres analyses, peuvent ne pas
permettre de réduire efficacement son exposition au risque dans tous les environnements de marché
ou contre tous les types de risque, notamment contre des risques non identifiés ou non anticipés. A
mesure que son activité change et croit et que les marchés au sein desquels Morgan Stanley opérent
évoluent, ses stratégies de gestion du risque, ses modeles et ses procédures peuvent ne pas toujours
s’adapter a ces changements. Certaines des méthodes de gestion du risque de Morgan Stanley se
fondent sur I’utilisation des comportements de marché observés historiquement et le jugement de la
direction. De ce fait, ces méthodes peuvent ne pas prédire les risques auxquels Morgan Stanley
pourrait se trouver exposée a l’avenir, qui pourraient &tre sensiblement plus importants que ne
I’indiquent les risques observés historiquement. En outre, de nombreux modeles utilisés par Morgan
Stanley sont basés sur des hypothéses ou contributions concernant les corrélations entre les prix de
différentes classes d’actifs ou d’autres indicateurs de marché et donc ne peuvent prévoir des
mouvements économiques ou de marché soudains, imprévus ou non identifiés, ce qui pourrait causer
des pertes a Morgan Stanley.

La gestion du risque de marché, du risque de crédit, du risque de liquidité, du risque opérationnel, du

risque juridique réglementaire et de conformité nécessitent, entre autres, des politiques et des
procédures permettant d’enregistrer correctement et de vérifier un grand nombre de transactions et
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d’événements, et ces politiques et procédures peuvent ne pas s’avérer pleinement efficaces. Les
stratégies et les techniques de gestion du risque de négociation de Morgan Stanley visent également a
trouver un bon équilibre entre sa capacité a tirer parti des positions prises dans les activités de
négociation et son exposition a des pertes éventuelles. Bien que Morgan Stanley emploie une palette
large et diversifiée de techniques de surveillance et d’atténuation du risque, ces techniques et les
jugements sur lesquels repose leur application ne permettent pas d’anticiper tous les scénarios
économiques et financiers, ni la date a laguelle ces scénarios sont susceptibles de se matérialiser. A
titre d’exemple, dans la mesure ou les activités de négociation ou d’investissement de Morgan Stanley
se font dans le cadre de marchés de négociation moins liquides ou sont soumises a des restrictions en
matiere de vente ou de couverture, Morgan Stanley peut ne pas étre capable de réduire ses positions et
par conséquent de réduire le risque associé a ces positions. Par conséquent, Morgan Stanley peut subir
des pertes dans le cadre de ses activités de négociation ou d’investissement.

Environnement Concurrentiel

Morgan Stanley est soumis a une forte concurrence de la part des autres prestataires de services
financiers, ce qui pourrait conduire a des pressions tarifaires susceptibles de peser fortement sur
son produit et sa rentabilité

Le secteur des services financiers et tous les aspects de I'ensemble des activités de Morgan Stanley
sont soumis a une concurrence trés forte, et Morgan Stanley estime que cette situation est appelée a
perdurer. Morgan Stanley est en concurrence avec des bangques commerciales, des cabinets de
courtage, des compagnies d’assurance, des plateformes de négociation électroniques et de réglement-
livraison, des dépositaires centraux de données financiéres, des promoteurs de fonds communs de
placement, des fonds de couverture, sociétés du secteur de 1’énergie et d’autres sociétés offrant des
services financiers ou auxiliaires aux Etats-Unis, au niveau mondial et par Internet. Morgan Stanley
s’efforce d’étre concurrenticl dans un certain nombre de domaines, a savoir 1’exécution des
transactions, les fonds propres ou 1’accés aux capitaux, les produits et les services, 1’innovation, la
technologie, la réputation, I’appétit pour le risque et les prix. A terme, le degré de concentration s’est
accru sur certains segments du secteur des services financiers, certains établissements présents dans
différents domaines des services financiers ayant quitté des activités, été acquis par d’autres SOCiétés,
ou ayant fusionné avec elles, ou ayant déposé le bilan. De tels changements pourraient conduire les
concurrents restants de Morgan Stanley a accroitre leurs fonds propres et leurs autres ressources, telles
gue la possibilité d'offrir une gamme plus étoffée de produits et de services et une diversification
géographique accrue, ou de nouveaux concurrents pourraient émerger. Ces facteurs ont exercé des
pressions tarifaires sur Morgan Stanley et ces pressions pourraient continuer de s’exercer a mesure
gue certains des concurrents de Morgan Stanley cherchent a obtenir des parts de marché en réduisant
leurs tarifs. De plus, certains concurrents de Morgan Stanley peuvent étre soumis a des obligations
Iégales et reglementaires différentes, et dans certains cas moins strictes que celles de Morgan Stanley,
qui subit ainsi un désavantage concurrentiel.

Les formes de négociation électroniques pourraient pénaliser les activités de Morgan Stanley et
accroitre la concurrence

Morgan Stanley subit une forte concurrence par les prix sur certaines de ses activités depuis quelques
années. En particulier, la possibilité d’assurer 1’exécution électronique des ordres, des contrats
financiers a terme et d’autres instruments financiers sur les marchés de valeurs, des services
d’exécution de swap, et a travers d’autres plateformes électroniques a accru la pression sur les écarts
entre prix vendeur et prix acheteur (bid-offer spreads), les commissions ou les autres frais
comparables. L’évolution conduisant les clients a accéder directement aux marchés a travers les
plateformes électroniques devrait se poursuivre et devrait probablement augmenter dés lors que des
marchés supplémentaires migrent vers des plateformes de négociation encore davantage automatisees.
Morgan Stanley a subi, et devrait continuer de subir des pressions concurrentielles sur ces segments et
sur d’autres segments a I’avenir a mesure que certains de ses concurrents chercheront a gagner des
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parts de marché en reduisant les écarts entre prix vendeur et prix acheteur (bid-offer spreads), les
commissions, majorations ou autres honoraires similaires.

La capacité de Morgan Stanley a retenir et a attirer des employés qualifiés est essentielle au succés
de ses activités, et sa performance se trouverait réduite fortement si elle n’y parvenait pas

Les employés sont la ressource la plus importante de Morgan Stanley et la concurrence pour les
employés qualifiés est tres forte. Si Morgan Stanley ne parvenait plus a attirer et a retenir des
employés hautement qualifiés, ou s’il ne parvenait pas a le faire de maniére ou sous des formes
nécessaires a maintenir sa position concurrentielle, ou si les niveaux de rémunération requis pour
attirer et pour retenir les employés augmentaient fortement, impliquant une augmentation des codts, la
performance de Morgan Stanley, et notamment sa position concurrentielle, pourraient s’en trouver
fortement diminuées. Le secteur financier a connu et pourrait de nouveau subir un durcissement de la
réglementation sur la rémunération des employés, comprenant des restrictions relatives a la
rémunération incitative, des exigences de recouvrement et une imposition spéciale, ce qui pourrait
réduire la capacité de Morgan Stanley a recruter ou a retenir les employés les plus qualifiés.

Risque international

Morgan Stanley est exposée a de nombreux risques politiques, économiques, juridiques, fiscaux,
opérationnels, a des risques de réputation et a d’autres risques en raison du caractére international
de ses activités, qui pourraient avoir un impact négatif sur ses activités a de nombreux égards

Morgan Stanley est exposée a de nombreux risques politiques, économiques, juridiques, fiscaux
opérationnels, a des risques de réputation et a d’autres risques inhérents au caractére international de
ses activités, notamment le risque de nationalisation, d’expropriation, de contrdle des prix, de contréle
des mouvements de capitaux, de contrdles des changes, d'augmentation des impdts et taxes et d’autres
mesures gouvernementales restrictives, ainsi qu’au déclenchement d’hostilités ou a 1’instabilité
politique et gouvernementale. Dans de nombreux pays, les lois et les réglementations applicables au
secteur des valeurs mobiliéres et des services financiers sont entourées d’incertitudes et sont en
constante mutation, et Morgan Stanley pourrait rencontrer des difficultés a déterminer la nature exacte
des obligations imposées par la législation locale sur chaque marché particulier. L’incapacité de
Morgan Stanley de rester en conformité avec la législation locale sur un marché particulier pourrait
avoir un effet négatif significatif non seulement sur ses activités sur ce marché, mais aussi sur la
réputation de Morgan Stanley de maniére générale. Morgan Stanley est également exposée au risque
accru que les transactions pour lesquelles elle assure la structure ne soient pas juridiqguement
exécutoires dans tous les cas.

Plusieurs marchés émergents ont subi des perturbations politiques, économiques ou financiéres
sévéres, notamment d’importantes dévaluations de leurs devises, des défauts ou potentiels défauts sur
leur dette souveraine, des contrbles des mouvements de capitaux et des contrdles des changes, des
taux d’inflation élevés et des taux de croissance faibles, voire négatifs de I’économie nationale. Le
crime et la corruption, ainsi que les problemes de sécurité et de slreté des personnes existent
également dans certains pays. Ces conditions pourraient avoir un impact négatif sur les activités de
Morgan Stanley et accroitre la volatilité sur les marchés financiers en général.

L’apparition d’une pandémie de maladie ou d’un autre type d’urgence sanitaire de grande ampleur, ou
les craintes liées a la possibilité d’une telle urgence ainsi qu’a des catastrophes naturelles, des actes de
terrorisme ou des actions militaires, pourraient créer des perturbations économiques et financiéres sur
les marchés émergents et dans d’autres régions du monde, entrainant des difficultés opérationnelles
(notamment une limitation des déplacements) qui pourraient diminuer la capacité de Morgan Stanley
a gérer ses activités a travers le monde.

En tant que société des Etats-Unis, Morgan Stanley est tenue de respecter les programmes de
sanctions et d’embargo économiques administrés par le U.S. Treasury Office of Foreign Assets
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Control et des organes multinationaux et agences gouvernementales similaires a travers le monde,
ainsi que les lois anti-corruption applicables dans les pays ou Morgan Stanley a une activité, telles que
le U.S. Foreign Corrupt Practices Act et le Bribery Act du Royaume-Uni. Une infraction au
programme de sanctions, d’embargo ou aux lois anti-corruption pourrait exposer Morgan Stanley, et
les personnes employés par Morgan Stanley, a des mesures visant a faire respecter la réglementation
ainsi qu’a des sanctions civiles et pénales significatives.

Le retrait prévu du Royaume-Uni de 1’Union Européenne pourrait affecter défavorablement
Morgan Stanley.

Le 23 juin 2016, les Britanniques ont voté pour sortir de I’U.E. 1 est difficile de prédire 1’avenir des
relations entre le Royaume-Uni et 1’Union Européenne et cette incertitude pourrait accroitre la
volatilité¢ des marchés financiers mondiaux a court et moyen terme. Le Royaume-Uni a invoqué
I’article 50 du Traité de Lisbonne, ce qui a déclenché une période de deux ans, susceptible de
prorogation, pendant laquelle le gouvernement du Royaume-Uni doit négocier les conditions de son
retrait de 1’Union Européenne A moins d’une modification de ce calendrier, il est prévu que le
Royaume-Uni quitte I’Union Européenne au début de 1’année 2019. L’incertitude demeure sur les
modalités de ce retrait prévu de 1’Union Européenne et de celui des divers mode¢les alternatifs de
relations que le Royaume-Uni pourrait négocier avec 1’Union Européenne . Toutefois, le
gouvernement britannique a déclaré que le Royaume-Uni quittera le marché unique européen et
sollicitera un délai de mise en place échelonnée des nouvelles relations, notamment en ce qui
concerne le cadre légal et réglementaire applicable aux établissements financiers exercant des
activités importantes en Europe, tel Morgan Stanley. Les effets potentiels de la sortie du Royaume-
Uni de I’Union Européenne et les mesures potentielles d’atténuation de ces effets pourront varier
considérablement en fonction de la date de retrait et de la nature des accords qui seront conclus
pendant la phase transitoire ou postérieure a ce retrait. Toutes limitations futures a la fourniture de
services financiers dans I’Union Européenne par les établissements de Morgan Stanley situé au
Royaume-Uni pourraient imposer a Morgan Stanley d’apporter des modifications potentiellement
significatives a ses opérations et a sa structure juridigue au Royaume-Uni et dans 1’Union
Européenne, lesquelles pourraient avoir un effet défavorable sur son activité et ses résultats financiers.

Risque lié aux acquisitions, aux cessions et aux joint ventures

Morgan Stanley pourrait ne pas parvenir a valoriser pleinement les gains attendus des acquisitions,
des cessions, joint ventures, participations minoritaires ou alliances stratégiques

Les acquisitions, cessions, joint ventures, participations minoritaires ou alliances stratégiques (y
compris avec Mitsubishi UFJ Financial Group, Inc.), qui ont été effectuées par le passé ou qui seront
réalisées a 1’avenir exposent Morgan Stanley & de nombreux risques et incertitudes liés a la nécessité
de réunir, de transférer, de séparer ou d’intégrer les activités et les systémes concernés, notamment le
besoin de combiner ou de séparer les systtmes de gestion de la comptabilité et de traitement des
données et a intégrer les relations avec les clients, les contreparties des activités de négociation et les
partenaires commerciaux. Dans le cas des joint ventures et des participations minoritaires, Morgan
Stanley est soumise a des risques et a des incertitudes supplémentaires dans la mesure ou elle peut se
trouver dépendre de systémes, de controles et d’employés qui échappent & son controle.

De méme, Morgan Stanley peut voir sa responsabilité civile engagée, elle peut subir des pertes ou des
atteintes a sa réputation du fait de ces systémes, de ces contrdles et de ces employés.

Par ailleurs, des conflits ou des désaccords entre Morgan Stanley et ses partenaires au sein de la joint
venture pourraient annuler en partie les gains attendus de cette joint venture.

Aucune assurance ne peut étre donnée que ses acquisitions ou ses cessions seront intégrées ou cédées

avec succes ni qu’elles produiront I’ensemble des effets positifs anticipés. Si Morgan Stanley ne
parvenait pas a intégrer ou a céder avec succes les acquisitions ou cessions effectuées par le passé ou
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qui seront réalisées a I’avenir, le résultat global de ses opérations, sa situation financiére et ses flux de
trésorerie risqueraient de se trouver fortement réduits.

Certaines des initiatives prises par Morgan Stanley, notamment 1’expansion des activités existantes,
peuvent placer Morgan Stanley en contact, directement ou indirectement, avec des personnes et des
entités n’appartenant pas a la clientéle et aux contreparties traditionnelles de Morgan Stanley, et
pourraient exposer Morgan Stanley a de nouvelles classes d’actifs et & de nouveaux marchés. Ces
activités exposent Morgan Stanley a de nouveaux risques, plus élevés, a une surveillance
réglementaire accrue de ces activités, a des risques de crédit accrus, des risques souverains et des
risques opérationnels plus importants et a des craintes d’atteintes a la réputation liés a la maniére dont
ces actifs sont gérés ou détenus.

Facteurs de risque spécifiques a MSBYV et MSI plc

L'ensemble des actifs substantiels de MSBV constituent des engagements de I’une ou de plusieurs
sociétés du Groupe Morgan Stanley et la capacité de MSBV a honorer ses engagements est
conditionnée au respect par ces sociétés de leurs engagements vis-a-vis de MSBV

L'ensemble des actifs substantiels de MSBV constituent des engagements de 1’une ou de plusieurs
sociétés du Groupe Morgan Stanley (ou des valeurs mobilieres émises par une de ces sociétés). Si
I’'une des sociétés du Groupe Morgan Stanley subissait des pertes dans le cadre de ses activités (que
ces activités soient liées @ MSBV ou non) la capacité de cette société a honorer ses engagements vis-
a-vis de MSBV pourrait s’en trouver réduite, ce qui exposerait les titulaires des valeurs mobiliéres
émises par MSBV a un risque de perte. Si cette situation devait se concrétiser, les engagements de
paiement de MSBV en vertu des modalités des valeurs mobiliéres seraient garantis par Morgan
Stanley, et dans le cas d'offres au public de Titres émis par MSBV en France uniquement, les
engagements de paiement de MSBV pour tous les montants dus en raison de ces Titres émis par
MSBYV seront inconditionnellement et irrévocablement garantis par Morgan Stanley et MSIP.

Risques liés aux procédures d’insolvabilité aux Pays-Bas

La validité ou le caractére exécutoire de n'importe quel document ou acte juridique (rechtshandeling)
intégré dans des valeurs mobilieres émises par MSBV, ou envisagé dans le cadre de telles valeurs
mobiliéres, sont soumis a, et limités par, la protection conférée par la loi néerlandaise aux créanciers
dont les intéréts ont été pénalisés en vertu des dispositions de la loi néerlandaise sur (x) les actes
illicites (onrechtmatige daden) sur la base des sections 6:162 et suivantes du Code civil néerlandais
(Burgerlijk Wethoek) et (y) la cession frauduleuse ou préférentielle (actio pauliana) au sens de la
section 3:45 du Code civil néerlandais (Burgerlijk Wetboek). En outre, dans 1’hypothése ou des
procédures d’insolvabilité étaient engagées aux Pays-Bas vis-a-vis de MSBV, les lois néerlandaises
sur les procédures de faillite, en particulier les sections 42 et suivantes de la loi néerlandaise sur les
faillites (Faillissementswet) sur les cessions frauduleuses ou préférentielles (actio pauliana)
s’appliqueraient.

Il existe des relations réciproques étroites entre MSI plc et les autres sociétés du Groupe Morgan
Stanley

Morgan Stanley est la société holding d’un groupe mondial de services financiers. MSI plc est une des
principales sociétés opérationnelles du Groupe Morgan Stanley. MSI plc elle-méme offre une gamme
étendue de services financiers et de services liés aux valeurs mobilieres. 1l existe des relations
réciproques étroites entre Morgan Stanley & Co. International plc et Morgan Stanley ou les autres
sociétés du Groupe Morgan Stanley, notamment la fourniture de financement, de services en capital et
de support logistique & destination de Morgan Stanley & Co. International plc ou par elle, ainsi que la
mise en commun ou le partage de plates-formes ou systemes opérationnels, y compris des employés.
Du fait de ces relations réciproques, et de la participation de MSI plc et des autres sociétés du Groupe
Morgan Stanley au secteur mondial des services financiers, les facteurs qui sont susceptibles
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d’affecter les activités et la situation de Morgan Stanley ou des autres sociétés du Groupe Morgan
Stanley peuvent également affecter ’activité et la situation de MSI plc. Ces effets éventuels
pourraient étre directs, par exemple lorsque des facteurs économiques ou des facteurs de marché
affectent directement le marché sur lequel MSI plc et d’autres sociétés du Groupe Morgan Stanley
sont présents, ou indirects, par exemple lorsqu’un facteur affecte la capacité des autres sociétés du
Groupe Morgan Stanley a offrir des services ou un financement ou des capitaux a MSI plc ou,
directement ou indirectement, a apporter des affaires a MSI plc. De méme, tout développement
affectant la réputation ou la place de Morgan Stanley ou d’autres sociétés du Groupe Morgan Stanley
peuvent avoir un effet indirect sur MSI plc. 1l convient donc de prendre en compte ces relations
réciproques dans toute évaluation de MSI plc.

Absence de garantie

Les Titres émis par MSI plc ne seront pas garanties par Morgan Stanley. Bien que Morgan Stanley ait
par le passé apporté un soutien financier a MSI plc par le biais d’injections de capital et de
financement de la dette, aucune assurance ne peut étre donnée qu’elle le fera a 1’avenir.

Le risque est un facteur inhérent des activités de Morgan Stanley et du Groupe MSI plc, et ce risque
est géré par le Groupe MSI plc a I’échelle du Groupe Morgan Stanley tout entier. Le Groupe Morgan
Stanley s’efforce d’identifier, d’évaluer, de surveiller et de gérer chacun des différents types de risque
associés a ses activités a 1’échelle mondiale, conformément aux politiques et procédures définies, et
en tenant compte des entités juridiques individuelles. Les politiques et procédures de gestion du risque
propres au Groupe MSI plc sont compatibles avec celles du Groupe Morgan Stanley.

Pouvoirs de résolution applicables
Pouvoirs en vertu du Banking Act 2009

MSI plc en sa qualité de prestataire de services d’investissements pour les besoins de la Loi Bancaire
du Royaume-Uni de 2009 (Banking Act 2009) (la Loi Bancaire), est soumis aux dispositions de la
Loi Bancaire qui donne au Trésor du Royaume-Uni (HM Treasury), a la Banque d'Angleterre (Bank
of England), a la Prudential Regulation Authority et a la Financial Conduct Authority (la FCA) du
Royaume-Uni (chacun une Autorité de Résolution Compétente) de larges pouvoirs a 1’égard des
banques et des prestataires de services d’investissements anglais (tel que MSI plc) lorsque 1’une de
ces entités (une institution financiére concernée) est en défaut ou va probablement faire défaut. La
Loi Bancaire transpose les dispositions de la directive 2014/59/EU (la Directive sur la Résolution
Bancaire ou la DRB).

Ces pouvoirs inclus les pouvoirs de : (a) transférer tout ou partie des dettes représentées par des titres
émis par I’institution financiére concernée, ou tout ou partie des biens, droits et dettes de 1’institution
financiere concernée (qui pourrait inclure des titres émis par MSI plc ou des engagements garantis de
MSI plc) a un acquéreur privé ou, s’agissant de titres, au Trésor du Royaume-Uni ou a un nominee du
Trésor du Royaume-Uni, ou, dans le cas de biens, droits ou dettes, a une entité détenue par la Banque
d’ Angleterre ; (b) priver d’effet toutes stipulations, dans des contrats ou autre convention prévoyant
un cas de défaut, et notamment les stipulations qui pourraient normalement permettre a une partie de
résilier un contrat ou d’exiger I’exigibilité anticipée d’une obligation ; (c) décider 1’ouverture d’une
procédure collective a I’encontre de I’institution financiére concernée ; et (d) priver d’effet, modifier
ou imposer des obligations contractuelles, contre une contrepartie raisonnable, entre I’institution
financi¢re concernée, afin de permettre a tout acquéreur ou successeur de l’institution financiere
concernée de fonctionner efficacement. La Loi Bancaire donne également pouvoir au Trésor du
Royaume-Uni de réaliser de nouveaux changement législatifs afin de lui permettre d’utiliser
efficacement les pouvoirs prévus par le régime spécial de résolution, éventuellement avec un effet de
rétroactif.
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En raison de ses relations de groupe avec certaines autres sociétés du Groupe Morgan Stanley (y
compris des sociétés établies en dehors du Royaume-Uni) qui sont des banques, entreprises
d’investissement, institutions européennes ou institutions de pays tiers pour les besoins de la Loi
Bancaire, MSI plc est une "banking group company" au sens de la Loi Bancaire. En conséquence,
I’Autorité de Résolution Compétente peut exercer des pouvoirs spéciaux de résolution
substantiellement similaires a 1’égard de MSI plc en sa qualité de "banking group company" lorsque la
Prudential Regulation Authority, une autorité de résolution européenne ou d’un pays tiers ayant
juridiction sur la société du Groupe Morgan Stanley concernée considere que cette société du Groupe
Morgan Stanley remplit les conditions applicables pour une action en résolution (y compris, le fait
qu’elle est défaillante ou qu’il est probable qu’elle soit en défaillance, qu’il n’est pas
raisonnablement probable que d’autres mesures puissent pallier cette défaillance, et qu’il est
dans Pintérét du public d’exercer ces pouvoirs) ou qu’elle remplisse un test équivalent dans la
juridiction concernée (sans tenir compte alors du fait que MSI plc soit défaillante ou
probablement défaillante). De plus, lorsque la société du Groupe Morgan Stanley d’un pays
tiers fait I’objet de mesures de résolution ou de mesures équivalentes, I’Autorité de Résolution
Compétente peut reconnaitre I’application de certaines de ces mesures a MSI plc (sans tenir
compte alors du fait que MSI plc soit défaillante ou probablement défaillante).

Pouvoir de Renflouement Interne (Bail-in)

Les pouvoirs confiés a 1’ Autorité de Résolution Compétente comprennent (mais ne sont pas limités)
aux pouvoirs de renflouement interne (bail-in).

Les pouvoirs de renflouement interne donnent a 1’ Autorité de Résolution Compétente les pouvoirs
s’agissant d’une institution financiére concernée défaillante ou d’une société d’un groupe bancaire qui
sont des banques, entreprises d’investissement, institutions européennes ou institutions de pays tiers
(qu’elles soient ou non établies au Royaume-Uni) qui est en défaillance ou probablement
défaillante, d’annuler tout ou partie de certains engagements chirographaires, et/ou de
convertir certaines dettes en d’autres titres, y compris de les convertir en titres de capital de
P’entité survivante, le cas échéant. En vertu de La Loi Bancaire, ces pouvoirs pourraient étre
utilisés en relation avec MSI plc lorsqu’elle serait en défaillance ou probablement défaillante, ou
lorsqu’une banque, entreprise d’investissement, institution européenne ou institution de pays
tiers (qu’elle soit ou non établie au Royaume-Uni), pour laquelle MSI plc est une banking group
company, serait en défaillance ou probablement défaillante. Lorsque de tels pouvoirs seraient
exercés en relation avec MSI plc, ils pourraient étre utilisés pour des titres émis par MSI plc ou
des engagements garantis par MSI plc.

La Loi Bancaire requiert que 1’Autorit¢ de Résolution Compétente exerce ses pouvoirs de
renflouement conformément a un ordre de préférence prédéterminé qui différe de celui retenu lors des
procédures collectives de droit commun. En particulier, I’ Autorité de Résolution Compétente doit
déprécier ou convertir les emprunts dans 1’ordre suivant : (i) additional tier 1, (ii) tier 2, (iii) autres
dettes subordonnées et (iv) les dettes seniors éligibles.

Bien que I’exercice de ces pouvoirs de renflouement interne en vertu de la Loi Bancaire soit soumis a
des conditions préalables, il persiste une incertitude sur les facteurs spécifiques (notamment, mais
pas uniquement des facteurs hors du contréle de MSI plc ou qui ne sont pas directement liés a
MSI plc) que I’Autorité de Résolution Compétente pourrait prendre en considération pour
décider si elle doit exercer ces pouvoirs a 1’égard de MSI plc et de ses titres et autres
engagements. De plus, dans la mesure ou I’ Autorité de Résolution Compétente peut disposer d’une
liberté d’appréciation considérable eu égard a la maniére et au moment ou elle peut exercer ce
pouvoir, les porteurs de titres émis au garantis par MSI plc pourraient ne pas étre en mesure de se
fonder sur des critéres publiquement disponibles pour anticiper I’exercice potentiel de ce pouvoir et
par conséquent son impact potentiel sur MSI plc et les titres émis au garantis par MSI plc.
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Autres pouvoirs

Comme pour le pouvoir de renflouement interne, les pouvoirs de I’ Autorité de Résolution Compétente
en vertu de la Loi Bancaire comprennent de larges pouvoirs pour: (i) ordonner la vente de
I’institution financiere concernée ou de tout ou partie de ses activités dans des conditions
commerciales normales sans avoir besoin de recueillir I’autorisation des actionnaires ni de se
conformer aux exigences de procédures qui s’appliqueraient autrement, (ii) transférer tout ou partie de
I’activité de I’institution financiére concernée a un "établissement relais”" (une entité spécialement
créée a cette fin qui est totalement ou partiellement sous contr6le public) et (iii) transférer des actifs
dépréciés ou toxiques a un ou plusieurs véhicules publiques de gestion d’actifs pour qu’ils puissent en
assurer la gestion en vue de maximiser leur valeur a travers une éventuelle vente ou liquidation (cette
mesure peut étre utilisée uniguement en combinaison avec un autre instrument de résolution). La
Banque d’Angleterre dispose de larges pouvoirs pour procéder a un ou plusieurs transferts de
propriété d’actions (dans le cas d’un transfert a un acquéreur du secteur privé décrit au (i) ou a un
transfert & une "établissement relai" dans le cas décrit au (ii)) ou un ou plusieurs transferts de propriété
de biens (dans les trois cas visés ci-dessus). Un transfert en vertu d’un acte de transfert d’actions ou de
biens prendra effet nonobstant toute restriction contractuelle ou légale ou de tout autre nature.

De plus, la Loi Bancaire dote I’ Autorité de Résolution Compétente du pouvoir de modifier la date
d’échéance et/ou toute date de paiement d’intéréts de titres de dette ou d’autres dettes éligibles de
I’institution financiére concernée et/ou d’imposer une suspension temporaire des paiements et/ou de
suspendre la cotation et I’admission aux négociations de titres de dettes.

La Loi Bancaire dispose que le Trésor du Royaume-Uni doit, en préparant les reglementations portant
sur les accords d’indemnisation en cas d’exercice des pouvoirs de renflouement interne, tenir compte
du principe "du créancier le plus favorisé", et le Trésor du Royaume-Uni a adopté des réglementations
portant sur les accords d’indemnisation en cas d’exercice des pouvoirs de renflouement interne.
Nonobstant ce qui précede, 1’exercice par 1’Autorité de Résolution Compétente de n’importe lequel
des pouvoirs ci-dessus prévus par la Loi Bancaire (et notamment le pouvoir de renflouement interne)
pourrait conduire les porteurs de titres émis ou garantis par MSI plc a perdre tout ou partie de leur
investissement. De plus, le comportement du marché a 1’égard des titres émis ou garantis par MSI plc,
notamment le prix de marché et la volatilité, peut étre impacté par 1’usage, ou toute rumeur relative a
I’usage, de ces pouvoirs et en conséquence, dans de telles circonstances, ces titres ne vont pas
nécessairement évoluer conformément aux comportements de marché habituels pour cette nature de
titre. Il ne peut étre garanti que la prise d’une décision par 1’Autorité de Résolution Compétente en
vertu de la Loi Bancaire ou la maniére dont ces pouvoirs sont exercés en vertu de la Loi Bancaire
n’impactera pas significativement de maniére défavorable les droits des porteurs de titres émis ou
garantis par MSI plc, la valeur de marché d’un investissement dans ces titres et/ou la capacité¢ de MSI
plc a remplir ses obligations au titre de ces titres ou de leur garanties.

Soutien financier public exceptionnel uniquement utilisé en dernier ressort

Sous réserve de la satisfaction de certaines conditions, la BRRD prévoit également qu’un soutien
financier public exceptionnel peut étre consenti a une institution soumise a une mesure de résolution
en lui apportant du capital en échange d’instruments de fonds propres de base de catégorie 1, de fonds
propres additionnels de catégorie 1 ou de catégorie 2, ou en plagant temporaire 1’institution sous
propriété publique. Toutefois, ce soutien financier public exceptionnel devrait uniquement étre utilisé
en dernier ressort. Dés lors, si MSI plc fait ’objet d’un placement en résolution, 1’Autorité de
Résolution Compétente sera uniquement susceptible (si elle le fait) de fournir un soutien financier
public exceptionnel aprés avoir évalué et exploité, dans toute la mesure du possible, tous les autres
instruments de résolution décrits ci-dessus.

42



(@)

(b)
(©)
(d)

(€)

(f)

(9)

(a)

(b)

Facteurs de Risque liés aux Titres

Les Emetteurs peuvent émettre des Titres dont le principal et/ou les intéréts sont déterminés par
référence a une ou plusieurs valeurs mobiliéres ou a un ou plusieurs indices, fonds indiciels cotés
((exchange traded fund) ETF), paires de devises, indices d'inflation, fonds et/ou a des taux d’intérét
(chacun étant dénommé un Sous-Jacent Applicable).

Titres indexés sur une ou plusieurs valeurs mobiliéres, un(e) ou plusieurs indices, fonds indiciel
cotés, paire de devises, un ou plusieurs indices d'inflation et/ou un ou plusieurs fonds

Les investisseurs potentiels doivent étre informés que :

ils peuvent perdre I’intégralité ou une partie importante de leur investissement en principal ou
de leur investissement en général, en fonction du rendement de chaque Sous-Jacent Applicable ;

le prix de marché de ces Titres peut étre trés volatil ;
ils peuvent ne recevoir aucun intérét ;

le paiement du principal ou des intéréts, s'il y a lieu, peut intervenir & un moment différent ou dans
une autre devise que prévu ;

un Sous-Jacent Applicable peut faire I’objet de fluctuations importantes qui peuvent étre sans rapport
avec les fluctuations des prix des valeurs mobilieres, des indices, des cours des parts de fonds
indiciels cotés, paires de devises, des indices d'inflation ou au prix de parts de fonds ;

si un Sous-Jacent Applicable s’applique aux Titres avec un coefficient multiplicateur supérieur a un,
ou si le Sous-Jacent Applicable comporte un facteur susceptible d’entrainer un effet de levier,
I’impact des variations du Sous-Jacent Applicable sur le principal ou les intéréts a payer sur ces Titres
risque d’étre amplifié ; et

le moment auquel les variations d’un Sous-Jacent Applicable interviennent peut affecter le rendement
réel pour I’investisseur, méme si le rendement moyen correspond a ses attentes. En régle générale,
plus une variation intervient de fagon précoce, plus son impact sur le rendement est important.

Les Titres sont des investissements qui peuvent ne pas convenir a tous les investisseurs

L’investissement dans les Titres entraine certains risques, qui varient en fonction de la spécificité et
du type ou de la structure des Titres.

Chague investisseur potentiel doit déterminer si un investissement dans les Titres est pertinent compte
tenu de sa situation personnelle. Un investissement dans les Titres exige une compréhension
approfondie de la nature d'un tel investissement. Les investisseurs potentiels doivent avoir
I’expérience nécessaire pour procéder a un investissement dans les Titres et avoir conscience des
risques y afférents.

Un investissement dans les Titres ne convient qu’aux investisseurs potentiels qui :

ont la connaissance et 1I’expérience suffisantes des questions financiéres et commerciales pour évaluer
les risques et avantages associés a un investissement dans les Titres et les informations contenues ou
incorporées par référence dans ce document ;

ont acces a et maitrisent des outils analytiques permettant d’évaluer, a la lumiére de leur situation

financicre personnelle, les mérites et les risques d'un investissement dans les Titres et ’impact qu’ils
auront sur I’ensemble de leur portefeuille d’investissement ;
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comprennent les modalités des Titres et sont au fait des évolutions du Sous-Jacent Applicable et des
marchés financiers ;

sont capables de supporter le risque économique d’un investissement dans les Titres jusqu’a leur date
d’échéance ;

savent qu’il pourrait ne pas é&tre possible de vendre les Titres pendant une période de temps
substantielle, voire méme impossible de les vendre jusqu'a la date d’échéance ; et

sont au fait des évolutions du Sous-Jacent Applicable et des marchés financiers et sont a méme
d’évaluer (seuls ou avec ’aide de leurs conseillers financiers et juridiques), les possibles évolutions
économiques, de taux d’intérét ou autres facteurs qui pourraient affecter leur investissement ou leur
capacité a supporter les risques éventuels.

Les Titres sont des instruments financiers complexes. Les investisseurs institutionnels n’acquiérent
généralement pas d’instruments financiers complexes en dehors d’un programme d’émission. Ils
acquiérent des instruments financiers complexes afin de réduire leur risque ou d’accroitre leur
rendement en ajoutant un risque mesuré et approprié a leurs portefeuilles globaux. Un investisseur
potentiel ne doit pas investir dans les Titres & moins qu'un tel investisseur potentiel ait I’expérience
nécessaire pour évaluer (seul ou avec 1’aide de leurs conseillers financiers et juridiques) la
performance des Titres en cas de changement de circonstances et I’impact que les Titres auront sur
I’ensemble de son portefeuille d’investissements.

Les Titres ne sont pas des titres de créance ordinaires

Les modalités de certains Titres différent de ceux de titres de créance ordinaires dans la mesure ou les
Titres peuvent ne pas donner lieu au paiement d’intéréts a 1’échéance, en fonction du rendement du
Sous-Jacent Applicable, peuvent fournir un remboursement inférieur au montant investi, voire méme
nul, ou peuvent fournir un remboursement sous forme d’actifs ou de titres d’un émetteur qui n’est pas
apparenté a I’Emetteur, dont la valeur est inférieure au montant investi. Les investisseurs potentiels
qui envisagent d’acquérir les Titres ne doivent prendre leur décision d’investissement dans les Titres
qu’aprés avoir soigneusement examiné 1’opportunité de cet investissement a la lumicre de leur
situation particuliére. Le cours des Titres peut chuter aussi rapidement qu’il peut augmenter, et
les investisseurs dans les Titres peuvent potentiellement perdre Dintégralité de leur
investissement.

La valeur des Titres indexés sur le Sous-Jacent Applicable peut étre influencée par des facteurs
imprévisibles

La valeur des Titres peut étre influencée par plusieurs facteurs échappant au contréle de I’Emetteur
et/ou de ses Affiliés et, le cas échéant, du Garant. Ces facteurs sont notamment les suivants :

Evaluation du Sous-Jacent Applicable. Le cours ou la valeur de marché d’un Titre a un moment
donné sera affecté en premier lieu par les variations du prix, du niveau, ou de la valeur du Sous-Jacent
Applicable sur lequel les Titres sont indexés. Il est impossible de prévoir comment le prix, le niveau,
ou la valeur du Sous-Jacent Applicable variera au fil du temps. Le rendement historique (éventuel) du
Sous-Jacent Applicable n’est pas indicative du rendement futur du Sous-Jacent Applicable. Les
facteurs pouvant avoir un effet sur le prix, le niveau ou la valeur du Sous-Jacent Applicable sont
notamment le taux de rendement du Sous-Jacent Applicable et, le cas échéant, la situation financiere
et les perspectives de 1’émetteur du Sous-Jacent Applicable, le cours, le niveau ou la valeur de marché
de la valeur mobili¢re, de I’indice, de I’ETF, de la paire de devises, de l'indice de l'inflation ou du
taux, ou du fonds ou du panier de valeurs mobiliéres, d’indices, d’ETF, paires de devises, des indices
de Il'inflation ou des fonds constituant ce sous-jacent. En outre, le prix, le niveau, ou la valeur du Sous-
Jacent Applicable peut dépendre de plusieurs facteurs interdépendants, notamment les événements
économiques, financiers et politiques et leur effet sur les marchés de capitaux en général et les bourses
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concernées. L'attention des investisseurs potentiels est attirée sur le fait que bien que la valeur des
Titres soit liée au Sous-Jacent Applicable et sera influencée (positivement ou négativement) par le
Sous-Jacent Applicable, toute variation peut ne pas étre comparable et peut étre disproportionnée. Il
est possible que la valeur des Titres puisse chuter alors que celle du Sous-Jacent Applicable
augmente. En outre, les Modalités des Titres permettront a I’Agent de Détermination de procéder a
des ajustements ou de prendre toute autre mesure appropriée s’il survient des circonstances ou les
Titres, toutes bourses ou toutes sources de prix des cours sont affectés par une perturbation du
marché, des cas d’ajustement ou des circonstances affectant les activités normales ;

Volatilité. Le terme volatilité vise la fréquence et I’ampleur réelles et anticipées des variations du
cours de marché, du niveau ou de la valeur d’un Sous-Jacent Applicable. La volatilité est affectée par
plusieurs facteurs, dont des facteurs macroéconomiques (c’est-a-dire les facteurs économiques qui
produisent des effets économiques de grande ampleur), la spéculation et 1’offre et la demande sur les
marchés d’options, d’instruments financiers a terme et autres marchés de produits dérivés. La
volatilit¢ d’un Sous-Jacent Applicable peut augmenter ou baisser avec le temps (et parfois plus
fortement qu’a d’autres moments) et différents Sous-Jacents Applicables présenteront tres
probablement des volatilités différentes a un quelconque moment ;

Dividendes et autres Distributions. La valeur de certains Titres Indexés sur Actions et de certains
Titres Indexés sur Fonds peut, dans certaines circonstances, étre affectée par des fluctuations des taux
réels ou anticipés de dividendes (éventuels) et autres distributions effectuées sur un Sous-Jacent
Applicable ;

Taux d’Intérét. Un investissement dans les Titres peut impliquer un risque de taux d’intérét. Le niveau
des taux d’intérét peut fluctuer sur une base journaliére et provoquer une fluctuation journaliére de la
valeur des Titres. Le risque de taux d’intérét découle de 1’incertitude entourant les variations futures
du niveau des taux d’intérét du marché. En général, les effets de ce risque augmentent en cas de
hausse des taux d’intérét du marché ;

Durée Résiduelle. En général, ’effet des facteurs de valorisation liés a la durée des Titres diminuera a
I’approche de la date d’échéance. Toutefois, cette réduction de 1’effet de ces facteurs ne se produira
pas de maniére uniforme jusqu’a la date d’échéance, mais pourra connaitre des accélérations et/ou
décélérations temporaires. A supposer méme que le prix, le niveau ou la valeur du Sous-Jacent
Applicable augmente ou baisse, d’autres facteurs déterminant la valeur des Titres peuvent provoquer
une baisse ou une hausse de la valeur des Titres. Etant donné que la durée des Titres est limitée, les
investisseurs ne peuvent pas compter sur une remontée du prix, du niveau ou de la valeur du Sous-
Jacent Applicable ou de la valeur des Titres d’ici I’échéance ;

Solvabilité. Tout investisseur potentiel dans les Titres se base sur la solvabilit¢ de I’Emetteur et/ou
du/des Garant(s), le cas échéant, et n’a aucun droit a I’encontre de toute autre personne. Si I’Emetteur
et/ou le(s) Garant(s), le cas échéant, devient insolvable, les investisseurs peuvent potentiellement subir
une perte totale de leur investissement, indépendamment de toute évolution favorable des autres
facteurs déterminant la valeur des Titres ; et

Taux de Change. Méme si les paiements relatifs aux Titres ne sont pas expressément liés a un ou
plusieurs taux de change entre plusieurs devises, La valeur des Titres risque, dans certaines
circonstances, d’étre affectée par des facteurs tels que des fluctuations des taux de change entre toute
devise dans laquelle un paiement doit étre fait en vertu des Titres et toute devise dans laquelle un
Sous-Jacent Applicable est négocié, 1’appréciation ou la dépréciation de 'une de ces devises et toutes
restrictions existantes ou futures, gouvernementales ou autres, limitant la convertibilité de ces devises.
Aucune assurance ne peut étre donnée que les parités de change entre ces devises qui s’appliquent a la
date d’émission des Titres seront représentatives des parités de change qui serviront a calculer la
valeur des Titres a toute date postérieure.
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Tous les facteurs précités ou certains d’entre eux influenceront le prix que les investisseurs recevront
s’ils vendent leurs Titres avant 1’échéance auquel on fait généralement référence comme la pratique
du marché secondaire. A titre d’exemple, les investisseurs pourront devoir vendre certains Titres
moyennant une décote substantielle par rapport au montant en principal ou au montant de leur
investissement, si le cours, le niveau ou la valeur du Sous-Jacent Applicable concerné est égal,
inférieur ou insuffisamment supérieur au cours, au niveau ou a la valeur initiale ou si les taux d’intérét
du marché enregistrent une hausse. Le prix du marché secondaire des Titres peut étre inférieur a la
valeur de marché des Titres émis a la Date d'Emission pour tenir compte, entre autre, des sommes
versees aux distributeurs et autres intermédiaires relatives a I'émission et a la vente des Titres et des
montants relatifs a la couverture des engagements de I'Emetteur. En conséquence de I'ensemble de ces
facteurs, tout investisseur qui vend les Titres avant terme ou a la date d'échéance indiqués, peut
recevoir un montant sur le marché secondaire qui peut donc étre inférieur a la valeur de marché
intrinséque des Titres et qui peut aussi étre inférieur au montant que l'investisseur aurait recu si
I'investisseur avait conservé les Titres jusqu'a I'échéance.

Risque lié a la Taxe sur les Transactions Financiéres (TTF)

Le 14 février 2013, la Commission européenne a publié une proposition de directive (la Proposition
de la Commission) pour une taxe commune sur les transactions financieres en Allemagne, Autriche,
Belgique, Espagne, France, Gréce, ltalie, Portugal, Slovénie et Slovaquie (les Etats membres
participants). En mars 2016, I’Estonie a indiqué son retrait de la coopération renforcée de sorte
qu’elle ne sera plus un Etat membre participant.

La Proposition de la Commission a un champ d’application tres large, et pourrait, si elle était adoptée,
s’appliquer a certaines transactions portant sur les Titres (y compris des transactions sur le marché
secondaire) dans certaines circonstances. L’émission et la souscription de Titres devraient toutefois
étre exemptées.

Aux termes de la Proposition de la Commission, la TTF pourrait s’appliquer, dans certaines
circonstances, a des personnes situées dans et hors des Etats membres participants. De maniére
générale, elle s’appliquerait a certaines transactions portant sur les Titres lorsqu’au moins une partie
est un établissement financier et une partie au moins est établie dans un Etat membre participant. Un
établissement financier peut étre ou réputé étre établi dans un Etat membre participant dans de
nombreux cas, notamment (a) en effectuant une transaction avec une personne établie dans un Etat
membre participant ou (b) lorsque I’instrument financier objet de la transaction est émis dans un Etat
membre participant.

Cependant, la TTF reste soumise a des négociations entre les Etats membres participants. Elle peut
ainsi étre modifiée avant sa mise en ceuvre, dont le calendrier reste incertain. D’autres Etats membres
de I’Union européenne pourraient décider d’y participer. Il est vivement recommande aux
investisseurs potentiels d’avoir recours a un conseil professionnel sur les questions relatives a la TTF.

Si, a ou aprés la Date de Conclusion, du fait de la mise en ceuvre de la Taxe sur les Transactions
Financieres proposée ou de I’adoption ou amendement de toute loi ou réglementation applicable
(notamment une loi ou réglementation instaurant un systéme d’imposition des transactions financiéres
dans un quelconque juridiction, y compris I’Union européenne, en vertu duquel le transfert, la
souscription, la modification ou le dénouement de tout instrument financier devient imposable),
I’Emetteur établit (directement ou par I’intermédiaire d’un Affilié) qu’il a supporté ou supporterait
une hausse substantielle de ses impdts, droits de mutation, droits, droits de timbre, droits complétant
le droit de timbre, charges ou commissions (autres que les commissions de courtage) relativement a
ses obligations en vertu des Titres ou de ses positions de couverture y afférentes (Taxe
Supplémentaire), il peut (si les Conditions des Titres 1’y autorisent) modifier lesdites Conditions afin
de réduire le montant autrement exigible en vertu des Titres et de répercuter ainsi sur les Titulaires de
ces Titres le montant intégral de toute Taxe Supplémentaire a laquelle est assujetti 1’Emetteur
directement ou par I’intermédiaire de cet Affilié.
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Le risque de crédit

Les obligations de I'Emetteur découlant des Titres et des Garants découlant des Garanties sont non
garanties. Les Titulaires de Titres supportent le risque de crédit de I'Emetteur et/ou, le cas échéant,
du/des Garant(s), qui est le risque que I'Emetteur concerné et/ou, le cas échéant, le Garant concerné,
ne soit pas en mesure de s'acquitter de ses engagements en vertu de ces Titres, indépendamment de
savoir si ces Titres sont désignés comme du capital ou du principal sécurisé et comment tout capital,
intéréts ou autres paiement en vertu de ces Titres doivent étre calculés. Toute notation de I'Emetteur
concerné ou du Garant concerné reflete I'opinion indépendante de I'agence de notation concernée et
n'est pas une garantie de la qualité du crédit de cet Emetteur ou de ce Garant.

Les Titres émis par MSBYV ne bénéficieront pas d’une clause de défaut croisé ou d’une accélération
croisée en cas d’insolvabilit¢ de MSBV, MSIP ou Morgan Stanley; le non respect d’un
engagement de Morgan Stanley or MSIP, ou une faillite, insolvabilité ou réorganisation de
Morgan Stanley ou MSIP ne constitue pas un cas de défaut au regard des Titres émis par MSBV

Les Titres émis par MSBV ne bénéficieront pas d’une clause de défaut croisé ou d’une accélération
croisée en cas d’insolvabilit¢ de MSBV, MSIP ou Morgan Stanley. De plus, le non respect d’un
engagement de Morgan Stanley or MSIP (le cas échéant), chacun comme garant, ou une faillite,
insolvabilité ou réorganisation de Morgan Stanley ou MSIP (le cas échéant), chacun comme garant,
ne constitue pas un cas de défaut au regard des Titres émis par MSBV.

Certaines considérations concernant Uutilisation des Titres comme instruments de couverture

Toute personne ayant I’intention d’utiliser les Titres comme un instrument de couverture doit avoir
conscience du risque de corrélation que cela entraine. Le risque de corrélation est lié aux différences
potentielles d’exposition pouvant découler de la propriété de plusieurs instruments financiers par un
investisseur potentiel. Les Titres peuvent ne pas couvrir exactement un Sous-Jacent Applicable ou un
portefeuille dont un Sous-Jacent Applicable fait partie. En outre, il peut ne pas étre possible de
liquider les Titres a un prix qui reflete directement le prix, le niveau ou la valeur du Sous-Jacent
Applicable ou du portefeuille dont le Sous-Jacent Applicable fait partie. Les investisseurs potentiels
ne doivent pas compter sur la capacité a conclure des transactions pendant la durée des Titres
afin de compenser ou limiter les risques concernés. Cette capacité dépend de la situation du
marché et des caractéristiques particuliéres du Sous-Jacent Applicable. Il est possible que ces
transactions ne soient conclues qu’a un cours de marché défavorable, ce qui entrainera une
perte correspondante pour le Titulaire de Titres.

Effet sur les Titres de transactions de couverture conclues par I’Emetteur

L’Emetteur peut utiliser une fraction des produits totaux de I’émission des Titres pour conclure des
opérations de couverture afin de couvrir des risques relatifs aux Titres. Dans ce cas, I’Emetteur ou
I’un quelconque de ses Affiliés peut conclure des opérations de couverture qui correspondent aux
obligations de I’Emetteur en vertu des Titres. En régle générale, ces opérations de couverture sont
conclues avant la Date d’Emission ou a cette date, mais il est également possible de conclure ces
opérations de couverture apres I’émission des Titres. L’Emetteur ou I'un quelconque de ses Affiliés
peut prendre, lors d’une date d’évaluation ou avant cette date, les mesures nécessaires afin de dénouer
des opérations de couverture. Cependant, il ne peut pas étre exclu que le prix, le niveau ou la valeur
d’un Sous-Jacent Applicable sera influencé par ces opérations de couverture. La conclusion ou le
dénouement de ces opérations de couverture peut influencer la probabilité de survenance ou de non-
survenance d’événements déterminants, dans le cas de Titres dont la valeur est basée sur la
survenance d’un certain événement en relation avec un Sous-Jacent Applicable.

Titres indexés sur une seule valeur mobiliére de marché émergent, un seul indice de marché

émergent ou un seul ETF de marché émergent ou un seul autre fonds de marché émergent, ou sur
un panier de valeurs mobiliéres ou d’indices composé, en totalité ou en partie, de valeurs
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mobiliéres de marchés émergents ou d’un panier d’ETF composé, en totalité ou en partie, i’ ETF
ou de fonds de marchés émergents.

Les fluctuations des cours de négociation des valeurs mobilieres de marché émergent affecteront la
valeur des Titres Indexés sur Actions et des Titres Indexés sur Fonds. Des variations pourront résulter
a tout moment de I’interaction de nombreux facteurs affectant directement ou indirectement la
situation économique et politique des pays ou nations membres concernés, y compris les
développements économiques et politiques intervenant dans d’autres pays. Les facteurs suivants
revétent une importance particuliere pour ces risques potentiels (i) les taux d’inflation, (ii) le niveau
des taux d’intérét, (iii) la balance des paiements et (iv) I’importance des excédents ou déficits publics
du pays concerné. Tous ces facteurs sont eux-mémes sensibles aux politiques monétaires, fiscales,
budgétaires et commerciales appliquées par les pays concernés, les gouvernements des pays liés et des
nations membres (éventuels) concernés, et d’autres pays importants pour les échanges commerciaux
et financiers internationaux. L’intervention des gouvernements pourrait avoir un effet défavorable
significatif sur la valeur de ces Titres. Les gouvernements ont recours a différentes techniques,
notamment ’intervention de leur banque centrale ou I’imposition de controles réglementaires ou de
taxes pour affecter la négociation de la valeur mobiliere sous-jacente. Ainsi, ’achat de ces Titres
implique un risque spécial, en ce sens que leur valeur de négociation et le montant payable a
I’échéance pourraient étre affectés par des actions gouvernementales, des fluctuations en réaction a
d’autres forces du marché et le mouvement transfrontaliers de devises. Les actions des marchés
émergents peuvent étre plus volatiles que les actions de marchés plus développés.

Devises des marchés émergents

Si les Titres sont libellés dans la devise d’un marché émergent, cette devise pourra étre
significativement plus volatile que les devises de marchés plus développés. Les devises de marchés
émergents sont extrémement exposées au risque d’une future crise monétaire, ce qui pourrait
déclencher la nécessité pour I’ Agent de Détermination (Morgan Stanley & Co. International plc ou un
affilié ou toute autre entité spécifiée comme telle dans les Conditions Définitives) de procéder a des
ajustements des modalités des Titres.

Effet de la liquidité du Sous-Jacent Applicable sur la fixation du prix des Titres

Les colits des opérations de couverture des risques d’un Emetteur et/ou de ses Affiliés tendent a étre
d’autant plus élevés que la liquidité du Sous-Jacent Applicable est faible ou que la différence entre les
cours acheteurs et vendeurs du Sous-Jacent Applicable ou de contrats de dérivés visés dans le Sous-
Jacent Applicable est élevée. Lorsqu’ils détermineront les prix des Titres, I’Emetteur et/ou ses Affiliés
integreront ces colts de couverture et les répercuteront sur les Titulaires de Titres en les incorporant
dans les cours acheteurs et vendeurs. Ainsi, les Titulaires de Titres vendant leurs Titres sur une bourse
ou de gré a gré pourront le faire a un prix substantiellement inférieur a la valeur réelle des Titres a la
date de leurs vente.

Absence d’affiliation avec les sociétés sous-jacentes

L’émetteur sous-jacent d’une seule valeur mobiliére ou d’un panier de valeurs mobiliéres, d’'un ETF
ou de tout autre fonds, ou tout Conseiller du Fonds ou I’entité chargée de la publication d’un indice ne
seront pas des Affiliés a Morgan Stanley, MSIP ou MSBV. Morgan Stanley ou ses filiales peuvent se
livrer, actuellement ou de temps a autre, & des opérations commerciales avec toute société, ETF sous-
jacent ou fonds sous-jacent, et notamment conclure des opérations de prét avec la société sous-
jacente, I'ETF sous-jacent, le fonds sous-jacent ou ses affiliés ou filiales, ou investir dans leur capital
ou leur fournir des services de conseil en investissement, y compris des services de conseil en fusions
et acquisitions. En outre, aucun Emetteur n’a la capacité de contrdler ou prévoir les mesures prises par
la société, I'ETF sous-jacent, le fonds sous-jacent ou ’entité chargée de la publication de I’indice, y
compris toutes actions ou mesures de reconstitution des composants de 1’indice, d’une maniére qui
exigerait que 1’agent de détermination ajuste le prix a payer a I’investisseur a 1’échéance. Aucune
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société sous-jacente, aucun ETF sous-jacent, aucun fonds sous-jacent, aucun Conseiller du Fonds, ni
aucun entité chargée de la publication d’indice en relation avec une émission de Titres ne participe a
I’offre des Titres d’une maniére quelconque, ni n’a 1’obligation de prendre en considération les
intéréts de 1’investisseur en tant que propriétaire des Titres, lorsqu’ils prennent des mesures qui sont
susceptibles d’affecter la valeur des Titres. Aucune somme qu’un investisseur paiera pour
I’acquisition des Titres n’ira a la société sous-jacente, a I'ETF sous-jacent, au fonds sous-jacent ou au
Conseiller du Fonds concerné par ces Titres.

Les fluctuations de la valeur d’un seul composant du Sous-Jacent Applicable peuvent, le cas échéant,
étre compensées ou intensifiées par des fluctuations de la valeur d’autres composants. La valeur
historique (éventuelle) du Sous-Jacent Applicable ou des composants du Sous-Jacent Applicable n’est
pas indicative de leur performance future. Si la valeur des composants du Sous-Jacent Applicable est
déterminée dans une devise différente de celle dans laquelle est déterminée la valeur du Sous-Jacent
Applicable, les investisseurs peuvent étre exposes au risque de change.

Les taux de change et les contrbles des changes peuvent affecter la valeur ou le rendement des
Titres

Risques liés aux taux de change en général et au contrdle des changes. Un investissement dans un
Titre libellé dans des devises autres que la devise nationale de I’investisseur, ou dont le paiement est
lié a la valeur pour un Sous-Jacent Applicable libellé dans des devises autres que la devise nationale
de I’investisseur, entraine des risques significatifs. Ces risques incluent la possibilité de fluctuations
significatives des taux de change entre la devise nationale de I’investisseur et les autres devises
concernées, et la possibilit¢ d’une imposition ou modification des controles des changes par les
autorités gouvernementales compétentes. Ces risques dépendent généralement d’événements
économiques et politiques sur lesquels les Emetteurs n’ont aucun contréle. Les investisseurs doivent
consulter leurs conseillers financiers et juridiques a propos de tous risques spécifiques entrainés par
un investissement dans des Titres qui sont libellés ou payables dans, ou dont le paiement est lié aux
valeurs pour un Sous-Jacent Applicable libellé dans une devise autre que la devise du pays dans
lequel cet investisseur réside ou exerce son activité, c’est-a-dire sa devise nationale. Ces Titres ne
constituent pas des investissements appropriés pour des investisseurs qui ne sont pas familiers des
opérations sur devises.

Les taux de change peuvent affecter ['investissement de ['investisseur. Ces dernieres années, les taux
de change entre certaines devises ont été extrémement volatils et cette volatilité peut perdurer a
I’avenir. Toutefois, les fluctuations d’un taux de change particulier qui se sont produites par le passé
ne sont pas nécessairement indicatives des fluctuations susceptibles de survenir pendant la durée d’un
Titre. Une dépréciation de la devise nationale de I’investisseur ou a la devise dans laquelle un Titre est
payable pourrait entrainer une baisse du rendement effectif du Titre au-dessous du taux de son coupon
et pourrait aboutir pour 1’investisseur a une perte globale sur la base de sa monnaie nationale. Par
ailleurs, selon les modalités particulieres d'un Titre Indexé sur Devise, les variations des taux de
change relatives a I'une des devises concernées pourrait conduire a une baisse du rendement effectif et
a la perte totale ou substantielle de son investissement dans le Titre Indexé sur Devise.

Les Emetteurs n’ont aucun contréle sur les taux de change. Les taux de change peuvent étre soit
flottants soit fixes. Les taux de change de la plupart des nations économiquement développées
peuvent fluctuer en valeur les uns par rapport aux autres. Toutefois, les gouvernements peuvent
recourir de temps a autre a diverses techniques pour influencer les taux de change de leurs monnaies,
notamment une intervention de la banque centrale du pays, 1’imposition de contréles réglementaires
ou de taxes, ou des modifications des taux d’intérét. Les gouvernements peuvent également émettre
une nouvelle monnaie pour remplacer une monnaie existante ou modifier le taux de change ou ses
caractéristiques en procédant a une dévaluation ou réévaluation monétaire. Ces actions
gouvernementales pourraient modifier ou interférer avec les évaluations monétaires et fluctuations
monétaires qui interviendraient autrement en réponse aux forces économiques, ainsi qu’en réponse a
la circulation des devises au-dela des frontieres.
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En conséquence, ces actions gouvernementales pourraient affecter défavorablement les rendements ou
paiements (i) dans la devise nationale de I’investisseur, pour des Titres libellés ou payables dans des
devises autres que la devise nationale de I’investisseur et (ii) pour un Titre Indexé sur Devises.

Les Emetteurs ne procéderont a aucun ajustement ou changement des termes des Titres si des taux de
change deviennent fixes, ou en cas de dévaluation ou réévaluation monétaire, ou en cas d’imposition
de controles des changes ou d’autres controles réglementaires ou taxes, ou en cas d’autres
développements affectant une devise quelconque. L’investisseur supportera ces risques.

Certaines devises peuvent devenir indisponibles. Des gouvernements ont parfois imposé, et peuvent a
I’avenir imposer des contrdles des changes qui pourraient également affecter la disponibilité d’une
Devise Prévue. Méme en 1’absence de controles des changes, il est possible que la devise dans
laguelle est libellée une valeur mobiliere ne soit pas disponible au moment ol des paiements relatifs a
cette valeur mobiliere sont dus.

Les Conditions Définitives peuvent contenir des informations sur I'échange de Devises

Les Conditions Définitives applicables ou le Supplément au Prospectus de Base applicable, selon le
cas, peuvent inclure des informations relatives a tous les contrdles de change applicables et toute
information pertinente sur I'historique des taux de change pour tout Titre. L'Investisseur ne devrait pas
supposer qu'une information sur I'historique des taux de change sera représentative de la fourchette,
ou de la tendance, des fluctuations des taux de change pouvant intervenir dans le futur.

La négociation des Titres sur un marché secondaire peut étre limitée

Les investisseurs potentiels doivent étre en mesure de conserver les Titres jusqu’a I’échéance. 1l est
impossible de prédire la nature et 1I’étendue de tout marché secondaire pour les Titres et il se peut que
le marché secondaire pour les Titres soit trés limité voire inexistant. En conséquence, toute personne
ayant I’intention de détenir les Titres doit considérer les risques de liquidité qui y sont liés. Le fait que
les Titres soient admis a la cote officielle, aux négociations ou cotés par toute autorité de cotation ou
sur toute bourse ou un systéme de cotation n’implique aucune liquidité supérieure ou inférieure a celle
qui caractériserait des Titres équivalents qui ne seraient pas ainsi admis, négociés ou cotés, et
I’Emetteur ne peut pas garantir que 1’admission a la cote officielle, aux négociations ou cotés sera
maintenue de fagon permanente. Lorsque les Titres ne sont pas admis & la cote officielle, aux
négociations et/ou cotés sur une bourse, il devient plus difficile de souscrire ou d’acquérir et de
vendre ces Titres, il peut également y avoir moins de transparence en ce qui concerne les informations
sur la fixation du prix.

En outre, bien qu’un Emetteur puisse effectuer une demande pour que les Titres de certaines
émissions soient admis a la cote officielle, a la négociation et/ou a la cotation auprés de tout marché,
de toute bourse et/ou de tout systéme de cotation, ’approbation de cette demande est subordonnée au
respect des exigences d’admission en bourse applicables. A supposer méme qu’il existe un marché
secondaire, il est possible qu’il ne fournisse pas une liquidité suffisante pour permettre a I’investisseur
de vendre ou de négocier aisément les Titres. Morgan Stanley & Co. International plc et d’autres
Affiliés de Morgan Stanley peuvent de temps a autre intervenir sur le marché secondaire des Titres,
mais ils ne sont pas obligés de le faire. Si Morgan Stanley & Co. International plc et d’autres Affiliés
des Emetteurs cessait d'intervenir sur le marché secondaire des Titres, il est probable que le marché
secondaire des Titres serait alors tres limité voire inexistant.

Les Investisseurs n’ont aucun des droits d’un actionnaire
La propriété de Titres ne conferera aux investisseurs aucun droit de vote, aucun droit de recevoir des

dividendes, intéréts ou autres distributions (s’il y a lieu), ni aucun autre droit sur toute valeur
mobiliére, ETF, indice ou fonds sous-jacent.
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Les taux de change peuvent étre affectés par une décision de justice

Les Titres sont régis par le droit frangais. Les tribunaux francais peuvent, si la demande leur en est
faite, prononcer un jugement ordonnant qu’un paiement soit effectué¢ dans la devise étrangeére dans
laguelle la dette correspondante est exprimée. Cependant, si un jugement rendu par un tribunal
frangais devait condamner une partie au paiement d’une somme exprimée en euros, cette
condamnation sera prononcée et exprimée dans une devise étrangére par référence a la contre-valeur
de cette somme en euros dans cette devise étrangere, en appliquant le taux de change en vigueur a la
date effective de paiement ou a la date du jugement.

Conflits d’intéréts potentiels entre ’investisseur et I’agent de détermination

En sa qualité d’Agent de Détermination pour les Titres indexés sur une ou plusieurs valeurs
mobiliéres, un ou plusieurs indices, ETF et/ou fonds, MSIP (qui pourra a la fois agir en qualité
d'Emetteur) ou un Affilié ou toute autre entité spécifiée comme telle dans les Conditions Définitives
déterminera le paiement effectué a I’investisseur a 1’échéance. Morgan Stanley & Co. International
plc et d’autres Affiliés pourront également se livrer a des activités de couverture des risques liées a
des Titres indexés sur une ou plusieurs valeurs mobiliéres, un ou plusieurs indices, ETF et/ou fonds, y
compris des activités de négociation portant sur les titres, indices, ETF et/ou fonds sous-jacents, et sur
d’autres instruments liés aux titres, indices, ETF et/ou fonds sous-jacents. Morgan Stanley & Co.
International plc et certaines des autres filiales de Morgan Stanley peuvent également se livrer a des
opérations de négociation des titres, indices, ETF et/ou fonds sous-jacents et d’autres instruments
financiers liés aux titres, indices, ETF et/ou fonds sous-jacents sur une base réguliére, dans le cadre de
leurs activités générales d'intermédiaire financier (broker—dealer) et autres activités. Ces activités
pourraient influencer I’ Agent de Détermination dans sa détermination des ajustements a apporter a des
Titres indexés sur une ou plusieurs valeurs mobilieres, un ou plusieurs indices, ETF et/ou fonds et
toute activité de négociation précitée pourrait potentiellement affecter le prix, le niveau ou la valeur
des titres, indices, ETF et/ou fonds sous-jacents, et pourrait, par voie de conséquence, affecter le
montant pay¢ a I’investisseur sur ses Titres.

Les mesures prises par I’Agent de Détermination peuvent affecter le Sous-Jacent Applicable

L’Agent de Détermination peut procéder aux ajustements qu’il estime appropriés en conséquence de
certaines opérations sur titres affectant le Sous-Jacent Applicable. L’Agent de Détermination dispose
d’un pouvoir discrétionnaire important pour procéder a ces ajustements et peut étre soumis a des
conflits d’intéréts, y compris les conflits d’intéréts évoqués ci-dessus, dans 1’exercice de ce pouvoir
discrétionnaire. L'Agent de Détermination n'est pas obligé mais a le pouvoir discrétionnaire de faire
des ajustements a I'égard de chaque décisions d'une société.

Modification et renonciation

Les Modalités des Titres comportent des dispositions permettant de convoquer les Titulaires de Titres
en assemblée générale ou de les consulter par écrit afin d’examiner les questions ayant un impact sur
leurs intéréts en général. Les Titulaires de Titres peuvent par décision collective délibérer sur toute
proposition tendant a la modification des Modalités des Titres, et notamment toute proposition de
compromis ou de transaction sur des droits litigieux ou ayant fait 1’objet de décisions judiciaires. Les
décisions collectives prises par les Titulaires de Titres s’imposent, selon des majorités prédéterminées,
a tous les Titulaires de Titres, y compris ceux qui n’ont pas participé a la décision collective
concernée ou qui n’ont pas été représentés, et ceux qui ont voté contre.

Absence de clause de gross-up

Si une retenue a la source ou une déduction au titre d'un impot est exigée par la loi sur les paiements
devant étre effectués par I'un des Emetteurs ou Garants, aucun Emetteur ni aucun Garant ne sera tenu,
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sauf s'il en est prévu autrement dans les Conditions Définitives applicables, d’effectuer un paiement
majoré pour compenser une telle retenue a la source ou déduction.

Fiscalité

Les investisseurs potentiels doivent &tre conscients du fait qu’ils pourraient se voir réclamer des taxes
ou autres charges en vertu de la législation et de la pratique du pays ou les Titres sont transférés ou
d’autres pays. Dans certains pays, il n’existe pas de positions officielles des autorités fiscales ou de
décisions des tribunaux permettant de déterminer le traitement fiscal d’instruments financiers tels que
les Titres. 1l est recommandé aux investisseurs potentiels de ne pas se contenter du résumé de la
Iégislation fiscale dans la section « Fiscalité » du présent Prospectus de Base et de consulter leur
propre conseiller fiscal au sujet de leur traitement fiscal s'agissant de 1’acquisition, de la détention, de
la cession et du remboursement des Titres. Seul un tel conseiller fiscal est en mesure de prendre en
compte la situation particuliére de I’investisseur potentiel. Voir la section « Fiscalité » ci-dessous.

Les paiements au titre de certains Titres peuvent faire I'objet d'une retenue a la source américaine

Les paiements au titre d’un Titre émis par Morgan Stanley peuvent étre soumis a une retenue a la
source américaine de 30 pour cent. si le bénéficiaire effectif du Titre ne remplit pas les critéres pour
étre exonéré de cette retenue a la source, en ce comprenant 1’obligation pour le bénéficiaire effectif (et
toute institution financiére détenant le Titre pour le compte du bénéficiaire effectif) de se conformer a
certaines exigences fiscales américaines en matiére d'identification et de certification, généralement
en fournissant le formulaire W-8BEN ou W-8BEN-E, selon le cas, publié par I’administration fiscale
américaine (I’IRS) sur lequel le bénéficiaire effectif certifie sous peine de parjure qu’il n’est pas une
personne américaine, telle que définie par le Code des impdts américain de 1986, tel que modifié (le
Code).

Tel que développé dans la section « Fiscalité - Fiscalité Fédérale Américaine » ci-dessous, les
Sections 1471 a 1474 du Code ainsi que tout réglement d’application, un accord conclu avec I’'IRS
conformément & ces sections du Code, un IGA conclu entre les Etats-Unis et une autre juridiction
conformément & ces sections du Code, ou toute loi non-américaine mettant en ceuvre un IGA
(collectivement désignés comme FATCA) peuvent imposer une retenue a la source de 30 pour cent.
sur des paiements effectués au titre des Titres (en ce comprenant les paiements effectués par des
intermédiaires financiers), sauf si les diverses exigences de déclaration d'informations et de
vérification ont été satisfaites.

De plus, et tel que développé dans la section « Fiscalité - Fiscalité Fédérale Américaine » ci-dessous,
la Section 871(m) du Code et ses réglements d’application imposent généralement une retenue a la
source (pouvant aller jusqu'a 30 pour cent. selon qu'une convention fiscale s'applique ou non) sur les
paiements ou les paiements réputés effectués a des personnes non-américaines au titre de certains
instruments financiers dans la mesure ou ces paiements sont considérés, pour les besoin de la fiscalité
fédérale américaine, comme des montants équivalents a des dividendes de source américaine.

Si une retenue a la source américaine est imposée car un bénéficiaire effectif (ou une institution
financiére détenant un Titre pour le compte d’un bénéficiaire effectif) ne fournit pas dans les délais les
formulaires fiscaux américains requis ou ne remplit pas les critéres pour bénéficier d’une exonération
de cette retenue a la source américaine ou si une retenue est imposée au titre de FATCA ou de la
Section 871(m), aucun Emetteur, aucun Garant ni aucun intermédiaire ne sera tenu de verser des
montants supplémentaires ou autrement d’indemniser un titulaire au titre des montants ainsi retenus.
Voir la section « Fiscalité - Fiscalité Fédérale Américaine » ci-dessous pour des développements
supplémentaires sur ces regles.
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Changement législatif

Les Modalités des Titres sont régies par la loi frangaise a la date du présent Prospectus de Base.
Aucune assurance ne peut étre donnée quant aux conséquences d’une modification de la l1égislation ou
de la réglementation francaise postérieure a la date du présent Prospectus de Base.

Risque lié a d'éventuelles modifications de la législation fiscale néerlandaise

Le 10 octobre 2017, le nouveau gouvernement néerlandais a présenté ses plans pour le terme de ce
gouvernement. L'un des plans consiste a introduire une retenue a la source sur les paiements d'intéréts
aux « juridictions a faible imposition ». 1l n'est pas encore clair (i) si cela s'appliquera également aux
intéréts sur les instruments de dette qui sont émis dans le marché et/ou cotés, (ii) quelles juridictions
seront considérées comme « juridictions a faible imposition », ou (iii) plus généralement quelle sera
I'étendue de la retenue a la source. Aucun projet de loi n’est encore disponible.

L’Emetteur ou le Garant, selon le cas, peut étre substitué par une autre entité

Les Modalités des Titres prévoient que I’Emetteur peut, sans 1’accord des Titulaires et sans avoir a
prendre en considération les intéréts des Titulaires, accepter la substitution d’une autre entité a lui-
méme en tant que débiteur principal des Titres, sous réserve des conditions prévues a la Modalité 27.
La substitution peut, en particulier, mais de facon non limitative, étre conditionnée au fait que Morgan
Stanley ou MSI plc, selon le cas, se porte garante des obligations de 1’émetteur de substitution au
regard des Titres ou que I’Emetteur ou le Garant puisse, dans certains cas, étre substitué par des
entités n’appartenant pas au groupe Morgan Stanley, les Titulaires ayant dans une telle hypothése un
droit au remboursement de leurs Titres sur demande dans un certain délai. En outre, 1’entité de
substitution devra avoir obtenu toutes les approbations réglementaires nécessaires afin de remplir ses
obligations relatives aux Titres ou a la Garantie (selon le cas) et cette substitution devra étre permise
par tout marché réglementé sur lequel les Titres sont, le cas échéant, cotés et les éventuelles exigences
applicables relatives a ce marché réglementé remplies afin que les Titres continuent d’étre cotés sur ce
marché réglementé. Pour plus d’explications, veuillez vous reporter a la Modalité 27.

Restriction des négociations sur le marché secondaire si le systeme de négociation électronique est
indisponible

La négociation des Titres peut étre effectuée via un ou plusieurs systémes de négociation
électroniques, de telle sorte que les cours acheteurs et vendeurs peuvent étre cotés pour des
transactions en bourse et hors bourse. Si un systéme de négociation électronique utilisé par I’Emetteur
et/ou ses Affiliés devient partiellement ou totalement indisponible, cela affectera d'autant la capacité
des investisseurs a négocier les Titres.

Risque lié a Destimation du prix, du niveau ou de la valeur du Sous-Jacent Applicable si son
marché domestique est fermé alors que le marché secondaire des Titres est ouvert

Si le Sous-Jacent Applicable est négocié sur son marché domestique pendant les heures d’ouverture
de la négociation du marché secondaire des Titres animé par 1I’Emetteur ou ses Affiliés, ou pendant les
heures d’ouverture de la bourse sur laquelle les Titres sont cotés, le prix, le niveau ou la valeur du
Sous-Jacent Applicable est incorporé dans le calcul du prix des Titres. Dans certains cas cependant, le
prix, le niveau ou la valeur du Sous-Jacent Applicable peut devoir étre estimé si les Titres sont
négociés a un moment ou le marché du Sous-Jacent Applicable est fermé. En général, ce probléme
peut affecter les Titres indépendamment du moment ou ils sont négociés, étant donné que 1’Emetteur
et/ou ses Affiliés offrent actuellement la négociation hors bourse des Titres & des moments ou le Sous-
Jacent Applicable n’est pas négocié sur les marchés locaux ou les bourses locales. Ce probléme
s’applique en particulier a un Sous-Jacent Applicable qui serait négocié dans des fuseaux horaires
différents de ceux de I’Europe. Le méme probleme se pose si les Titres sont négociés a des dates ou le
marché domestique du Sous-Jacent Applicable est fermé en raison d’un jour férié. Si I’Emetteur et/ou
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I’un quelconque de ses Affiliés estiment le prix, le niveau ou la valeur du Sous-Jacent Applicable a un
moment ou le marché domestique est fermé, son estimation peut s’avérer exacte, trop élevée ou trop
faible, en I’espace des quelques heures suivant la réouverture du marché domestique du Sous-Jacent
Applicable. De la méme fagon, les prix retenus par I’Emetteur et/ou 1’un de ses Affiliés pour les Titres
avant 1’ouverture de la séance sur le marché domestique peuvent ensuite s’avérer trop ¢levés ou trop
faibles.

Fourniture d’informations

Aucun des Emetteurs, ni les Garants, ni aucun de leurs Affiliés respectifs ne font une déclaration
quelconque a propos de I’émetteur de toute valeur mobiliére, ETF, de tout fonds ou de toute Entité
fournissant une Prestation de Service a un Fonds, ou de toute entité publiant un indice sous-jacent qui
est, ou qui est compris dans le Sous-Jacent Applicable ou I'entité publiant un indice qui est, ou qui est
compris dans le Sous-Jacent Applicable. L’une ou ’autre de ces personnes peut avoir acquis ou
pourra acquérir, pendant la durée des Titres, des informations non publiques & propos de cet émetteur,
ou entité publiant un indice, de leurs affiliés respectifs ou de tous garants, qui revétent ou peuvent
reveétir une importance significative dans le contexte des Titres. L’émission de Titres ne créera aucune
obligation imposant a ces personnes de divulguer de telles informations (qu’elles soient ou non
confidentielles) aux Titulaires de Titres ou & toute autre partie.

Examen et avis indépendants

Chaque investisseur potentiel doit déterminer, sur la base de son propre examen indépendant et des
avis professionnels qu’il estime appropriés compte tenu des circonstances, que son acquisition des
Titres est (i) parfaitement adaptée a ses besoins et objectifs financiers ainsi qu’a sa situation financicre
(ou, s’il acquiert les Titres en qualité de fiduciaire, ceux du bénéficiaire), (ii) conforme &, et cohérent
avec, toutes les politiques, directives et restrictions d’investissement qui lui sont applicables (qu’il
acquiére les Titres pour son propre compte ou en qualité de fiduciaire), et (iii) un investissement
proportionné, approprié et adapté pour lui (ou, s’il acquiert les Titres en qualité fiduciaire, pour le
bénéficiaire), nonobstant les risques manifestes et substantiels inhérents a I’investissement dans les
Titres et & la détention des Titres. Aucun Emetteur, ni le(s) Garant(s) (le cas échéant), ni I’Agent
Placeur n'accepte la responsabilité de donner aucun conseil aux investisseurs potentiels a
propos de toutes questions susceptibles d’affecter I’acquisition ou la détention des Titres ou la
réception de paiements ou livraisons en vertu des Titres, conformément aux lois du pays ou les
investisseurs potentiels résident, et décline toute responsabilité a cet égard.

Rémunération des Distributeurs

Chaque Emetteur peut conclure des contrats de distribution avec différents établissements financiers
et autres intermédiaires, comme cet Emetteur en décidera (chacun étant dénommeé, un Distributeur).
Chaque Distributeur s’engagera, sous réserve de la satisfaction de certaines conditions, a souscrire les
Titres a un prix égal ou inférieur au Prix d’Emission. Toute différence entre le prix auquel le
Distributeur souscrit les Titres et le prix auquel le Distributeur vend les Titres aux investisseurs
représentera la rémunération du Distributeur, a laquelle s’ajoutera une commission périodique qui
pourra également étre payable aux Distributeurs en ce qui concerne tous les Titres en circulation
jusqu’a la date d’échéance incluse, a un taux déterminé par I’Emetteur et qui pourra varier de temps a
autre. Toute rémunération recue par le Distributeur, y compris tous paiements périodiques, pourra
¢galement augmenter le prix d’achat a payer par I’investisseur. Chaque Distributeur s'engagera a se
conformer aux restrictions de vente stipulées dans le présent document, telles qu’elles pourront étre
modifiées et complétées par des restrictions de vente supplémentaires indiquées dans les contrats de
distribution concernés.
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Périodes de souscription

L’Emetteur a le droit de cloturer 1’offre des Titres avant la fin de la période de souscription en cas de
conditions de marché défavorables, telles que déterminées par I’Emetteur a sa raisonnable discrétion,
y compris, notamment, en cas de volatilité accrue du marché actions et de volatilité accrue des taux de
change.

Les notations de crédit de I’Emetteur peuvent ne pas refléter tous les risques

L’Emetteur et/ou les Garants (le cas échéant) peut étre noté par une ou plusieurs agences de notation
indépendantes. Les notations ne reflétent pas nécessairement I’impact potentiel de tous les risques liés
a la structure, au marché, et aux facteurs supplémentaires précités, ainsi que d’autres facteurs qui
peuvent affecter la valeur des Titres. Une notation n’est pas une recommandation d’acquisition, de
vente ou de détention de Titres et peut, a tout moment, étre suspendue, modifiée ou faire I’objet d’un
retrait par |’une quelconque des agences de notation concernées.

Notations des Titres

En regle générale, les investisseurs institutionnels européens ne peuvent pas, en vertu du Réglement
(CE) No. 1060/20009, tel que modifié (le Réglement ANC), utiliser des notations de crédit a des fins
réglementaires, & moins que ces notations ne soient émises par une agence de notation de crédit
¢tablie dans I’UE et enregistrée en vertu du Réglement ANC (et a condition que cet enregistrement
n’ait été ni retiré ni suspendu), sous réserve des dispositions transitoires applicables dans certaines
circonstances jusqu’a ce qu’il ait été statué sur la demande d’enregistrement. Cette restriction générale
s’appliquera également dans le cas des notations de crédit émises par des agences de notation de
crédit établies hors de I’UE, a moins que ces notations ne soient avalisées par une agence de notation
de crédit enregistrée dans I’UE ou que I’agence de notation de crédit établie hors de I’UE ne soit
certifiée conformément au Réglement ANC (et a condition que cet aval ou cette certification, selon le
cas, n’ait pas été retiré ou suspendu). La liste des agences de notations enregistrées et certifiées
publiée par 1’Autorit¢é Européenne des Marchés Financiers (European Securities