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(each a "Series of Securities")
(jeweils eine "Serie von Wertpapieren")
issued by
begeben von
Morgan Stanley & Co. International plc (the "Issuer")
Morgan Stanley & Co. International plc (die "Emittentin™)

These final terms dated 20 January 2022 (the "Final Terms") have been prepared for the purpose of Article 8(4) of Regulation (EU) 2017/1129. Full information on the
Issuer and the offer of the Securities is only available on the basis of the combination of the Final Terms when read together with the base prospectus for commodity and
currency linked securities dated 15 July 2021, including any supplements thereto (the "Base Prospectus”). The Base Prospectus has been or will be, as the case may
be, published on the website of the Luxembourg Stock Exchange (www.bourse.lu). In case of an issue of Securities which are (i) listed on the regulated market of a stock
exchange; and/or (ii) publicly offered, the Final Terms relating to such Securities will be published on the website of the Issuer (https://zertifikate.morganstanley.com (for
investors in Luxembourg) and https://etp.morganstanley.com/SE/ (for investors in Sweden)). A summary of the individual issue of the Securities is annexed to these Final
Terms.

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

The Base Prospectus under which the Securities specified in these Final Terms are issued loses its validity at the end of 15 July 2022 or the publication of a new base
prospectus for Commodity and Currency Linked Securities in relation to the Euro 2,000,000,000 German Programme for Medium Term Securities immediately succeeding
this Base Prospectus (the "New Base Prospectus"), depending on which event occurs earlier (the "Expiry Date of the Base Prospectus”). Notwithstanding the above,
the Securities specified in these Final Terms shall continue to be subject to the terms and conditions of the Base Prospectus. From the Expiry Date of the Base Prospectus,
these Final Terms must be read in conjunction with the New Base Prospectus. The New Base Prospectus will be available (no later than the Expiry Date of the Base
Prospectus) on https://zertifikate.morganstanley.com (for investors in Luxembourg) and https://etp.morganstanley.com/SE/ (for investors in Sweden) and also on the
website of the Luxembourg Stock Exchange (www.bourse.lu).

Diese endgultigen Bedingungen vom 20. Januar 2022 (die "Endgultigen Bedingungen) wurden fir die Zwecke des Artikels 8 Absatz 4 der Verordnung (EU) 2017/1129
abgefasst. Vollstdndige Informationen Uber die Emittentin und das Angebot der Wertpapiere sind ausschlief3lich auf der Grundlage dieser Endguiltigen Bedingungen im
Zusammenlesen mit dem Basisprospekt fiir warenbezogene und wahrungsbezogene Wertpapiere vom 15. Juli 2021 und etwaiger Nachtrédge dazu (der "Basisprospekt™)
erhéltlich. Der Basisprospekt wurde bzw. wird auf der Webseite der Luxemburger Bérse (www.bourse.lu) veréffentlicht. Soweit Wertpapiere (i) an einem regulierten Markt
einer Wertpapierbérse zugelassen werden und/oder (ii) 6ffentlich angeboten werden, werden die Endgiltigen Bedingungen bezlglich dieser Wertpapiere auf der
Webseite der Emittentin (https://zertifikate.morganstanley.com) verdffentlicht. Eine Zusammenfassung der einzelnen Emission der Wertpapiere ist diesen Endgultigen
Bedingungen angefiigt.

Begriffe, die in den im Basisprospekt enthaltenen Allgemeinen Emissionsbedingungen fir Wertpapiere und den Emissionsspezifischen Emissionsbedingungen fir
Wertpapiere (zusammen die "Emissionsbedingungen") definiert sind, haben, falls die Endgultigen Bedingungen nicht etwas anderes bestimmen, die gleiche
Bedeutung, wenn sie in diesen Endgultigen Bedingungen verwendet werden.
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Der Basisprospekt, unter dem die in diesen Endgultigen Bedingungen bezeichneten Wertpapiere begeben wurden, verliert mit Ablauf des 15. Juli 2022 oder mit der
Veroffentlichung eines neuen, unmittelbar auf den Basisprospekt nachfolgenden Basisprospekts fur Warenbezogene und Wéhrungsbezogene Wertpapiere fir das Euro
2.000.000.000 German Programme for Medium Term Securities (der "Neue Basisprospekt"), je nachdem welches Ereignis friher eintritt, seine Gultigkeit (das
"Ablaufdatum des Basisprospekts"). Ungeachtet der vorstehenden Ausfihrungen sollen die in diesen Endgiltigen Bedingungen bezeichneten Wertpapiere (die
"Fortlaufend Angebotenen Wertpapiere") weiterhin den im Basisprospekt festgelegten Emissionsbedingungen unterliegen. Ab dem Ablaufdatum des Basisprospekts
sind diese Endgiltigen Bedingungen im Zusammenhang mit dem Neuen Basisprospekt zu lesen. Der Neue Basisprospekt wird (nicht spater als am Ablaufdatum des
Basisprospekts) auf https://zertifikate.morganstanley.com sowie auf der Internetseite der Wertpapierbdrse Luxemburg (www.bourse.lu) verfligbar sein.
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0] Issue Price:

Emissionspreis:

(ii) Issue Date:
Begebungstag:

0] Listing and Trading:

Borsenzulassung und
Bdrsenhandel:

(i) First Trading Date:
Erster Handelstag:
Material Interest:

Interessen von ausschlaggebender
Bedeutung:

Non-exempt Offer:

Prospektpflichtiges Angebot:

PART I
TEIL |

As specified in the table above relating to the
Securities with the relevant ISIN/Short Name.

Wie in der obenstehenden Tabelle in Bezug auf die
Wertpapiere mit der mafgeblichen
ISIN/Kurzbezeichnung spezifiziert.

21 January 2022 (the "Issue Date")
21. Januar 2022 (der "Begebungstag")

Application is intended to be made for admission to
trading of the Securities as of the First Trading Date
on the Nasdaq First North Stockholm market
segment of Nasdaq Stockholm AB and/or on the
Nordic MTF of Nordic Growth Market NGM AB,
which are non-regulated markets.

Es ist beabsichtigt, einen Antrag auf Einbeziehung
der Wertpapiere zum Handel ab dem Ersten
Handelstag im Freiverkehr der Nasdaq Stockholm
AB im Marktsegment Nasdaq First North Stockholm
und/oder im Freiverkehr der Nordic Growth Market
NGM AB im Marktsegment Nordic MTF zu stellen.

21 January 2022
21. Januar 2022
None.

Keine.

An offer of Securities may be made other than
pursuant to the exemptions set out in Article 1(4) of
the Prospectus Regulation in the Grand Duchy of
Luxembourg ("Luxembourg") and the Kingdom of
Sweden  ("Sweden") (the  "Public Offer
Jurisdictions") from the Issue Date of the Securities
(inclusive) to the later of (i) the date of expiry of the
Base Prospectus and (ii) the expiry of the validity of
the New Base Prospectus (the "Offer Period").

Ein Angebot kann auRerhalb des Ausnahmebereichs
gemald Artikel 1(4) der Prospektverordnung im
Grol3herzogtum Luxemburg ("Luxemburg™) (der
"Offentliche Angebotsstaat") vom Begebungstag
(einschlief3lich) bis (i) zum Ablauf der Gultigkeit des
Basisprospekts oder (ii) zum Ablauf der Giltigkeit
des Neuen Basisprospekts (jeweils einschlief3lich),
je nachdem welches Ereignis spater eintritt (die
"Angebotsfrist"), durchgefiihrt werden.
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ISIN:

Short Name:

An Indication where information
about the past and the future
performance of the Underlying
Exchange Rate and its volatility can
be obtained:

Hinweis darauf, wo Angaben Uber
die vergangene und kinftige
Wertentwicklung der Wahrungen
und deren Volatilitét eingeholt
werden kdnnen:

Details of benchmark administrator:

Details zu Benchmark Administrator:

As specified in the table above relating to the
Securities with the relevant ISIN.

Wie in der obenstehenden Tabelle in Bezug auf die
Wertpapiere mit der maf3geblichen ISIN spezifiziert.

As specified in the table above relating to the
Securities with the relevant Short Name.

Wie in der obenstehenden Tabelle in Bezug auf die
Wertpapiere mit dem mafgeblichen Kurznamen
spezifiziert.

As specified in the table below after Section 4a of the
Terms and Conditions relating to the Securities with
the relevant ISIN under "Underlying Exchange Rate".

Wie in der untenstehenden Tabelle nach 84a der
Emissionsbedingungen in  Bezug auf die
Wertpapiere mit der maRgeblichen ISIN unter
"Referenzwechselkurs" spezifiziert.

As specified in the table below after 84a of the Terms
and Conditions relating to the Securities with the
relevant ISIN. As at the Issue Date, the respective
administrator appears/does not appear on the
register of administrators and benchmarks
established and maintained by the European
Securities and Markets Authority pursuant to Article
36 of the Benchmarks (Regulation (EU) 2016/1011)
(the "Benchmarks Regulation") as specified in the
table relating to the Securities with the relevant ISIN.

Wie in der untenstehenden Tabelle nach 84a der
Emissionsbedingungen in  Bezug auf die
Wertpapiere mit der maf3geblichen ISIN spezifiziert.
Der jeweilige Administrator wird zum Begebungstag
im Register der Administratoren und Benchmarks,
das von der Europaischen Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehérde (European Securities and
Markets Authority) gemaf3 Artikel 36 der Benchmark-
Verordnung (Verordnung (EU) 2016/1011) (die
"Benchmark-Verordnung") erstellt und geflhrt
wird, wie in der Tabelle in Bezug auf die Wertpapiere
mit  der  maligeblichen ISIN angegeben
aufgefuihrt/nicht aufgefihrt.

Partl. -2
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Part I1.
Teil Il
Terms and Conditions
Emissionsbedingungen

81

(Currency. Denomination. Form. Clearing System)

1)

)

®3)

@)

Currency. Denomination. Form. This Series of
warrants (the "Securities") of Morgan Stanley & Co.
International plc (the "Issuer") is issued in the
number of units specified in the Table in Swedish
Krona (the "Currency" or "SEK") with no par value.

Form of Securities. The Securities are issued in
uncertificated and dematerialised form and are
registered in the book-entry system of Euroclear
Sweden AB, Klarabergsviadukten 63, Box 191, SE
10123, Stockholm, Sweden (the "Clearing System™")
in accordance with the relevant regulations and
operating procedures applicable to and/or issued by
the Clearing System ("Swedish CSD Rules"). No
physical securities, such as global temporary or
permanent securities or definitive securities will be
issued in respect of the Securities. The Issuer shall
be entitled to obtain from the Clearing System
information based on the Clearing System’s register
regarding the Securities for the purpose of
performing its obligations pursuant to these Terms
and Conditions.

Holders. "Holder" means the person in whose name
a Security is registered with the Clearing System
(including a person duly authorised to act as a
nominee and who is registered as such for the
relevant Security) or any other person acknowledged
as the holder of the Security pursuant to the Swedish
CSD Rules and, accordingly, where the relevant
Securities are held through a duly authorised
nominee, the nominee shall be the Holder. The
Holder shall, for all purposes, be treated by the
Issuer as the person entitled to such Securities and
the person entitled to receive the benefits of the
rights represented by such Securities.

Title to the Securities will pass by transfer between
accountholders at the Clearing System perfected in
accordance with the relevant Swedish CSD Rules.

82
(Status)

The obligations under the Securities constitute
unsecured and unsubordinated obligations of the
Issuer ranking pari passu among themselves and
pari passu with all other unsecured and
unsubordinated obligations of the Issuer, save for

1)

)

®3)

1)

81

(Wahrung. Stiuckelung. Form. Clearing Systeme)

Wahrung. Stickelung. Form. Diese Serie von
Optionsscheinen (die "Wertpapiere") der Morgan
Stanley & Co. International plc (die "Emittentin”)
wird in einer in der Tabelle beschriebenen Anzahl
von Sticken in Schwedischen Kronen (die
"Wahrung" oder "SEK") ohne Nennbetrag begeben.

Form der Wertpapiere. Die Wertpapiere sind in
unverbriefter und dematerialisierter Form begeben
und im Buchungssystem von Euroclear Sweden AB,
Klarabergsviadukten 63, Box 191, SE 10123,
Stockholm, Schweden (das "Clearing System”) in
Ubereinstimmung mit den fiir das Clearing System
geltenden und/oder von diesem herausgegebenen
einschlagigen Vorschriften und
Verfahrensregelungen ("Schwedische CSD-
Regeln") eingetragen. In Bezug auf die Wertpapiere
werden keine physischen Wertpapiere, wie zum
Beispiel globale vorlaufige oder dauerhafte
Wertpapiere oder effektive Stiicke, ausgegeben. Die
Emittentin ist berechtigt, von dem Clearing System
Informationen auf der Grundlage des Registers des
Clearing Systems in Bezug auf die Wertpapiere zum
Zwecke der Erflullung ihrer Verpflichtungen gemaf
diesen Emissionsbedingungen zu erhalten.

Glaubiger. "Glaubiger" bezeichnet die Person, auf
deren Namen ein Wertpapier beim Clearing System
registriert ist (einschlieBlich einer Person, die
ordnungsgemaf ermachtigt ist, als Vertreter zu
handeln, und die als solcher fir das betreffende
Wertpapier registriert ist), oder jede andere Person,
die gemaR den Schwedischen CSD-Regeln als

Inhaber des  Wertpapiers  anerkannt  ist.
Dementsprechend ist, wenn die betreffenden
Wertpapiere  durch  einen  ordnungsgemani

ermachtigten Vertreter gehalten werden, der
Vertreter der Glaubiger. Der Glaubiger ist fur jegliche
Zwecke von der Emittentin als die Person zu
behandeln, die Anspruch auf diese Wertpapiere hat
und die berechtigt ist, die Leistungen der durch diese
Wertpapiere verbrieften Rechte zu erhalten.

Eigentumsibertragungen an den Wertpapieren
werden durch Ubertragung zwischen Kontoinhabern
beim Clearing System gemafl3 den mafRgeblichen
Schwedischen CSD-Regeln vollzogen.

§2
(Status)

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

Part Il. Terms and Conditions - 1
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such obligations as may be preferred by mandatory
provisions of law.

(2)  Notwithstanding any other agreements,
arrangements, or understandings between Morgan
Stanley & Co. International plc ("MSIP") and any
Holder or beneficial owner of Securities issued by
MSIP (the "MSIP Securities") by purchasing or
acquiring the MSIP Securities, each Holder
(including each beneficial owner) of MSIP Securities
acknowledges, accepts, agrees to be bound by and
consents to the effect of the exercise of any U.K. bail-
in power (as defined below) by the relevant U.K.
resolution authority that may include and result in
any of the following, or some combination thereof:

(@) the reduction or cancellation of all, or a
portion, of the of MSIP Securities or any other
outstanding amounts due under or in respect
of MSIP Securities;

(b)  the conversion of all, or a portion, of the MSIP
Securities into shares or other securities or
other obligations of MSIP or another person
(and the issue to or conferral on the Holder of
such shares, securities or obligations); and/or

(c) the amendment or alteration of the maturity of
MSIP Securities, including by suspending
payment for a temporary period; any U.K. bail-
in power may be exercised by means of
variation of the terms of MSIP Securities
solely to give effect to the exercise by the
relevant U.K. resolution authority of such U.K.
bail-in power.

With respect to (a), (b) and (c) above, references to
principal shall include payments of principal that have
become due and payable (including principal that has
become due and payable at the maturity date), but which
have not been paid, prior to the exercise of any U.K. bail-
in power.

Each Holder and each beneficial owner of MSIP
Securities further acknowledges and agrees that the
rights of the Holders and/or beneficial owners under MSIP
Securities are subject to, and will be varied, if necessary,
solely to give effect to, the exercise of any U.K. bail-in
power by the relevant U.K. resolution authority.

(83) No repayment of the MSIP Securities shall become
due and payable after the exercise of any U.K. bail-
in power by the relevant U.K. resolution authority
unless, at the time that such repayment or payment,
respectively, is scheduled to become due, such
repayment or payment would be permitted to be
made by MSIP under the laws and regulations of the
United Kingdom and the European Union applicable
to MSIP or other members of the MSIP Group.

(4) By its acquisition of MSIP Securities, each Holder
and each beneficial owner of MSIP Securities
acknowledges and agrees that:

(@) the exercise of the U.K. bail-in power by the
relevant U.K. resolution authority with respect

gesetzlicher Vorschriften, die den Verpflichtungen
Vorrang einrdumen.

(2) Ungeachtet anderweitiger Vertrage, Vereinbarungen
oder Ubereinkiinfte zwischen Morgan Stanley & Co.
International plc ("MSIP") und einem Glaubiger oder
wirtschaftlichen Eigentiimer von Wertpapieren, die
von MSIP begeben wurden (die "MSIP
Wertpapiere") bestatigt jeder Glaubiger
(einschlie3lich jedes wirtschaftlichen Eigenttiimers)
durch Kauf oder Erwerb der MSIP Wertpapiere, sein
Einverstandnis damit, an die Auswirkungen einer
Ausiibung der U.K. Bail-in Befugnis (wie
nachstehend definiert) durch die zustandige
britische Abwicklungsbehoérde gebunden zu sein.
Diese Austbung kann mdoglicherweise unter
anderem zu Folgendem (oder einer Kombination
davon) fuhren:

(@) die Reduzierung oder Kindigung des
gesamten oder eines Teils der MSIP
Wertpapiere oder sonstiger ausstehender
Betrage, die unter oder in Bezug auf die MSIP
Wertpapiere fallig sind;

(b) die Umwandlung des gesamten oder eines
Teils der MSIP Wertpapiere in Aktien oder
andere Wertpapiere oder andere
Verbindlichkeiten von MSIP oder einer
anderen Person (und die Ausgabe an bzw.
Ubertragung auf den Glaubiger solcher
Aktien, Wertpapiere oder Verbindlichkeiten);
und/oder

(c) die Anpassung oder Anderung der Laufzeit
der MSIP Wertpapiere, einschlielich durch
Aussetzung der Zahlung fir einen befristeten
Zeitraum; jegliche U.K. Bail-in Befugnis kann
dadurch ausgelbt werden, dass die
Bedingungen der MSIP Wertpapiere durch die
zustandige britische Abwicklungsbehorde der
U.K. Bail-in Befugnis geandert werden.

In Bezug auf vorstehende Unterabsatze (a), (b) und (c)
schliefen Bezugnahmen auf Kapitalbetrdge Zahlungen
von Kapitalbetragen ein, die fallig und zahlbar geworden
sind (einschlieB3lich Kapitalbetrage, die zum Falligkeitstag
fallig und zahlbar geworden sind), die jedoch vor der
Auslibung einer U.K. Bail-in Befugnis nicht gezahlt worden
sind.

Dariiber hinaus erkennt jeder Glaubiger und jeder
wirtschaftliche Eigentimer von MSIP Wertpapieren an
und erklart sein Einverstéandnis damit, dass die Rechte
der Glaubiger und/oder der wirtschaftlichen Eigentimer
unter MSIP Wertpapieren der Ausiibung einer U.K. Bail-
in Befugnis des Vereinigten Konigreichs durch die
mafigebliche britische Abwicklungsbehérde unterliegen
und diese Rechte, falls erforderlich, gedndert werden, um
damit der Ausuibung der U.K. Bail-in Befugnis durch die
mafigebliche britische Abwicklungsbehdrde Wirkung zu
verleihen.

(3) Ein Anspruch auf Rickzahlung der MSIP
Wertpapiere wird nach der Austibung einer U.K.
Bail-in Befugnis durch die zusténdige britische
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to MSIP Securities shall not give rise to an
event of default or otherwise constitute non-
performance of a contractual obligation, or
entitle the Holder to any remedies which are
hereby expressly waived; and

(b) it shall be deemed to have consented to the
exercise of any U.K. bail-in power as it may be
imposed without any prior notice by the
relevant U.K. resolution authority of its
decision to exercise such power with respect
to MSIP Securities.

(5) Upon the exercise of the U.K. bail-in power by the
relevant U.K. resolution authority with respect to
MSIP Securities, MSIP shall provide notice to the
Holders in accordance with 812 as soon as
practicable regarding such exercise of the U.K. bail-
in power for purposes of notifying Holders of such
occurrence. MSIP shall also deliver a copy of such
notice to the Fiscal Agent for information purposes
only. Any delay or failure by MSIP to give notice shall
not affect the validity and enforceability of the U.K.
bail-in power nor the effects on MSIP Securities
described in this §2 above.

(6) Upon the exercise of any U.K. bail-in power by the
relevant U.K. resolution authority, MSIP and, by its
acquisition of MSIP Securities, each Holder
(including each holder of a beneficial interest in
MSIP Securities) hereby agree that (a) the Fiscal
Agent shall not be required to take any directions
from Holders, and (b) the Agency Agreement shall
impose no duties upon the Fiscal Agent whatsoever,
in each case with respect to the exercise of any U.K.
bail-in power by the relevant U.K. resolution
authority.

Notwithstanding the foregoing, if, following the completion
of the exercise of the U.K. bail-in power by the relevant
U.K. resolution authority, any MSIP Securities remain
outstanding (for example, if the exercise of the U.K. bail-
in power results in only a partial write-down of the principal
of MSIP Securities), then the Fiscal Agent’s duties under
the Agency Agreement shall remain applicable with
respect to MSIP Securities following such completion to
the extent that MSIP and the Fiscal Agent shall agree
pursuant to an amendment to the Agency Agreement.

Whereby:

"U.K. bail-in power" means any write-down and/or
conversion power existing from time to time under any
laws, regulations, rules or requirements relating to the
resolution of banks, banking group companies, credit
institutions and/or investment firms incorporated in the
United Kingdom in effect and applicable in the United
Kingdom to MSIP and the MSIP Group, including but not
limited to any such laws, regulations, rules or
requirements which are implemented, adopted or enacted
within the context of a U.K. resolution regime under the
U.K. Banking Act 2009 as the same has been or may be
amended from time to time (whether pursuant to the
Banking Reform Act 2013, secondary legislation or
otherwise), pursuant to which obligations of a bank,

Abwicklungsbehérde nicht fallig, es sei denn, im
Zeitpunkt der Falligkeit der Ruckzahlung bzw.
Zahlung ware eine solche Ruickzahlung bzw.
Zahlung durch MSIP unter den Gesetzen und
Verordnungen des Vereinigten Kénigreichs und der
Europdaischen Union, die fur MSIP oder andere
Mitglieder der MSIP Gruppe gelten, zulassig.

(4) Durch den Erwerb von MSIP Wertpapieren erkennt
jeder Glaubiger und jeder wirtschaftliche Eigentimer
von MSIP an und erklart sein Einverstandnis damit,
dass:

(@) die Ausibung einer U.K. Bail-in Befugnis
durch die malRgebliche britische
Abwicklungsbehorde in Bezug auf MSIP
Wertpapiere nicht zu einem Kiindigungsgrund
fuhrt oder auf andere Weise eine
Nichterfullung von vertraglichen
Verpflichtungen darstellt oder den Glaubiger
zu irgendwelchen Rechtsmitteln, auf die
hiermit  ausdricklich  verzichtet  wird,
berechtigt; und

(b) angenommen wird, dass der Glaubiger der
Ausibung einer U.K. Bail-in Befugnis, wie sie
ohne vorherige Mitteilung durch die
maRgebliche britische Abwicklungsbehdrde
Uber ihre Entscheidung, ihre Befugnis im
Hinblick auf die MSIP  Wertpapiere
auszuiiben, auferlegt wird, zustimmt.

(5) Nach Ausibung der U.K. Bail-in Befugnis durch die
mal3gebliche britische Abwicklungsbehérde in
Bezug auf MSIP Wertpapiere benachrichtigt MSIP
die Glaubiger in Ubereinstimmung mit §12 so bald
wie moglich Uber die Austbung der U.K. Bail-in
Befugnis. MSIP stellt der Hauptzahlstelle zudem
eine Kopie dieser Benachrichtigung, ausschlieRlich
zu Informationszwecken, zu. Ein Verzug oder ein
Unterlassen der Mitteilung vonseiten MSIP
beeintrachtigt  weder die  Glltigkeit  und
Durchsetzbarkeit der U.K. Bail-in Befugnis noch die
in diesem 82 beschriebenen Auswirkungen auf die
MSIP Wertpapiere.

(6) Bei der Ausulibung einer U.K. Bail-in Befugnis durch
die zusténdige britische Abwicklungsbehoérde
stimmen MSIP und durch den Erwerb von MSIP
Wertpapieren jeder Glaubiger (einschlie3lich jeder
wirtschaftliche Eigentimer von MSIP Wertpapieren)
zu, dass (a) die Hauptzahlistelle keinem
Weisungsrecht der Glaubiger unterliegt und (b) der
Zahlstellenvertrag keine Verpflichtungen
irgendwelcher Art gegenuber der Hauptzahlstelle
begriindet jeweils im Hinblick auf die Austibung einer
U.K. Bail-in Befugnis durch die zusténdige britische
Abwicklungsbehorde.

Ungeachtet der vorstehenden Bestimmungen gilt: Falls
nach der Ausiibung der U.K. Bail-in Befugnis durch eine
zustandige  britische  Abwicklungsbehérde  MSIP
Wertpapiere weiterhin ausstehend sind (zum Beispiel,
falls die Ausiibung der U.K. Bail-in Befugnis nur zu einer
teilweisen Abschreibung des Kapitalbetrags der MSIP
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banking group company, credit institution or investment
firm or any of its affiliates can be reduced, cancelled,
amended, transferred and/or converted into shares or
other securities or obligations of the obligor or any other
person (and a reference to the "relevant U.K. resolution
authority" is to any authority with the ability to exercise a
U.K. bail-in power).

"MSIP Group" means Morgan Stanley & Co. International
plc and all of its subsidiary undertakings.

83
(Interest)
There will not be any periodic payments of interest on the
Securities.

84
(Redemption)

(1) Redemption. The Securities do not have a fixed
maturity date. Following an Issuer’s Call, a Holder's
Exercise or a Stop Loss Event (each as defined
below), the Securities shall be redeemed on the
Maturity Date (as defined in 84a below) at the
Redemption Amount in the case of an Issuer’s Call
or a Holder’s Exercise or, respectively, at the Stop
Loss Amount in the case of a Stop Loss Event.

The Redemption Amount or the Stop Loss Amount,
respectively, in respect of each Security shall be
calculated by the Calculation Agent by applying the
relevant determinations by the Determination Agent
and in accordance with the provisions hereof.

The Redemption Amount or the Stop Loss Amount,
respectively, will be notified to the Holders in
accordance with 8§12 by the Determination Agent
immediately after being determined.

(2) Issuer’s Call. The Issuer may terminate, subject to a
valid Holder’s Exercise or the occurrence of a Stop

Wertpapiere fuhrt), dann gelten die Verpflichtungen der
Hauptzahlstelle aus dem Zabhlstellenvertrag in Bezug auf
MSIP Wertpapiere nach der Ausiibung insoweit fort, wie
MSIP und die Hauptzahlstelle darin gemafR einer
Ergénzung zum Zahlstellenvertrag Ubereinkommen.

Wobei Folgendes gilt:

"U.K. Bail-in Befugnis" bezeichnet eine Befugnis zur
Abschreibung und/oder Umwandlung, die von Zeit zu Zeit
unter Gesetzen, Verordnungen, Vorschriften oder
Anforderungen bezuglich der Abwicklung von Banken,
Bankkonzernen, Kreditinstituten und/oder
Wertpapierfirmen mit Sitz im Vereinigten Konigreich
besteht, die im Vereinigten Konigreich fur MSIP und die
MSIP Gruppe gelten, einschlie3lich solcher Gesetze,
Verordnungen, Vorschriften oder Anforderungen, die im
Rahmen eines britischen Abwicklungssystems unter dem
U.K. Banking Act 2009, in der jeweils glltigen Fassung
(entweder gemall dem Banking Reform Act 2013,
Sekundargesetzgebung oder anderweitig) umgesetzt
oder erlassen wurden, wonach Verpflichtungen einer
Bank, eines Bankkonzerns, Kreditinstituts oder einer
Wertpapierfirma oder deren jeweiliger
Tochtergesellschaften gekirzt, gekundigt, erganzt,
Ubertragen und/oder in Aktien oder andere Wertpapiere
oder Verpflichtungen des Schuldners oder einer anderen
Person umgewandelt werden koénnen (und eine
Bezugnahme auf die "zustandige britische
Abwicklungsbehorde" gilt als Bezugnahme auf eine
Behorde mit der Fahigkeit, eine U.K. Bail-in Befugnis
auszulben).

"MSIP Gruppe" bezeichnet Morgan Stanley & Co.

International plc und samtliche ihrer
Tochtergesellschaften.
83
(Zinsen)
Auf die Wertpapiere werden keine periodischen
Zinszahlungen geleistet.
84

(Ruckzahlung)

(1) Ruckzahlung. Die Wertpapiere haben keinen
bestimmten Falligkeitstag. Die Wertpapiere werden
aufgrund einer Kindigung durch die Emittentin, einer
Auslbung des AusiUbungsrechts des Glaubigers
oder aufgrund eines Stop Loss Ereignisses (wie
jeweils nachstehend definiert) am Falligkeitstag (wie
nachstehend in 84a definiert) zuriickgezahlt zum
Rickzahlungsbetrag, im Fall der Kiundigung durch
die Emittentin oder der Auslbung des
Ausibungsrechts des Glaubigers bzw. im Fall eines
Stop Loss Ereignisses zum Stop Loss Betrag.

Der Ruckzahlungsbetrag bzw. der Stop Loss Betrag
bezlglich jedes Wertpapiers wird von der
Berechnungsstelle unter Anwendung der
mafgeblichen Festlegungen der Festlegungsstelle
und in Ubereinstimmung mit den Bestimmungen
dieser Emissionsbedingungen berechnet.

Der Ruckzahlungsbetrag bzw. der Stop Loss Betrag
wird den Glaubigern von der Festlegungsstelle
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®3)

4

®)

(6)

Loss Event, the Securities in whole but not in part on
any Business Day beginning on, and including, the
First Trading Date by giving notice to the Holders in
accordance with 812 (the "Issuer’s Call"). Such
notice (the "Issuer’s Call Notice") shall be
irrevocable and shall specify the date the Securities
are terminated (the "Issuer’s Call Date").

Following an Issuer’s Call, the Securities shall be
redeemed on the Maturity Date at the Redemption
Amount.

Holder’s Exercise. Provided that a Stop Loss Event
has not occurred and notwithstanding a notice of an
Issuer's Call, each Holder can exercise the
Securities on any Business Day (the "Exercise
Date"), beginning on, and including, the First Trading
Date (the "Holder’s Exercise") by submitting a duly
completed option exercise notice (the "Holder’s
Exercise Notice") in text form to the number or
address set out therein using the form of option
exercise notice obtainable from any Paying Agent,
the Issuer or which can be downloaded from the

internet page of the Issuer
(https://zertifikate.morganstanley.com (for investors
in Luxembourg) and

https://etp.morganstanley.com/SE/ (for investors in
Sweden)). The notice of the Holder’s Exercise shall
be irrevocable and cannot be withdrawn.

Following a Holder’s Exercise the Securities shall be
redeemed on the Maturity Date at the Redemption
Amount.

Stop Loss Event. Following the occurrence of a Stop
Loss Event, the Securities will terminate
automatically.

"Stop Loss Event" means that the ask high price of
the Underlying Exchange Rate published on the
Price Source specified under "Underlying Exchange
Rate" in the Table is at any time on any day
(excluding Saturdays and including Sundays) during
the Observation Period, and other than at a time at
which there is a Disruption Event,

greater than or equal to the Stop Loss Barrier.

The occurrence of a Stop Loss Event will be notified
to the Holders in accordance with §12.

Following a Stop Loss Event, the Securities shall be
redeemed on the Maturity Date at the Stop Loss
Amount.

Condition Subsequent. The Issuer’s Call right and
the Holder’'s Exercise right are each subject to the
condition subsequent (auflésende Bedingung) that
in the case of a Stop Loss Event prior to or on the
Valuation Date, the occurrence of the Stop Loss
Event will override the Issuer’s Call and the Holder’s
Exercise.

Tax Call. Each Security shall be redeemed at the
Early Redemption Amount at the option of the Issuer

)

®3)

(4)

gemal 812 unverzuglich nach dessen Feststellung
mitgeteilt.

Kindigung durch die Emittentin. Vorbehaltlich einer
wirksamen Auslbung des Ausibungsrechts des
Glaubigers oder des Eintritts eines Stop Loss
Ereignisses steht es der Emittentin frei, die
Wertpapiere vollstandig, jedoch nicht teilweise ab
dem Ersten Handelstag (einschlief3lich), an jedem
Geschéftstag durch Mitteilung an die Glaubiger
gemar 812 zu kindigen (die "Kindigung durch die
Emittentin”).  Eine  solche Erklarung (die
"Kindigungsmitteilung") ist unwiderruflich und soll
den Tag, zu dem die Wertpapiere gekindigt werden
bestimmen (der "Kiindigungstag").

Nach einer Kiindigung durch die Emittentin werden
die  Wertpapiere am Falligkeitstag ~ zum
Ruckzahlungsbetrag zurtickgezahilt.

Ausibungsrecht des Glaubigers. Vorbehaltlich des
Eintritts eines Stop Loss Ereignisses und
unabhéangig von einer Mitteilung einer Kindigung
durch die Emittentin ist jeder Glaubiger berechtigt,
die Wertpapiere ab dem Ersten Handelstag
(einschlief3lich), an jedem Geschéftstag (jeweils ein

"Ausubungstag") Zu kindigen (das
"Ausubungsrecht des Glaubigers™ durch
Ubermittlung  einer  vollstandig  ausgefiiliten
Optionsausibungserkléarung (die
"Ausubungserklarung”) in Textform an die
angegebene Nummer oder Adresse, unter

Verwendung der bei jeder Zahlstelle, der Emittentin
oder auf der Internetseite der Emittentin
(https://zertifikate.morganstanley.com (fur Anleger in
Luxemburg) und https://etp.morganstanley.com/SE/
(fur Anleger in Schweden)) erhdltlichen Form. Der
Widerruf  einer  erfolgten  Auslbung des
AuslUbungsrechts des Glaubigers ist nicht moglich.

Nach einer Auslibung des Austbungsrechts des
Glaubigers  werden die  Wertpapiere am
Falligkeitstag zum Ruckzahlungsbetrag
zurlickgezahlt.

Stop Loss Ereignis. Nach Eintritt eines Stop Loss
Ereignisses gelten die Wertpapiere automatisch als
gekundigt.

"Stop Loss Ereignis" bedeutet, dass der hdchste
Briefkurs (ask high) des Referenzwechselkurses,
welcher auf der in der Tabelle unter dem
"Referenzwechselkurs" aufgefiihrten Preisquelle
veroffentlicht wird, zu irgendeinem Zeitpunkt an
einem Tag (mit Ausnahme von Samstag und
einschliellich Sonntag) wahrend des
Beobachtungszeitraums, und aufer zu einem
Zeitpunkt, an dem ein Stérungsereignis vorliegt,

groRer als die Stop Loss Barriere ist oder dieser
entspricht.

Der Eintritt eines Stop Loss Ereignisses wird den
Glaubigern gemaR §12 mitgeteilt.
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in whole, but not in part, at any time, on giving not
less than 30 days’ notice to the Holders (which notice
shall be irrevocable) by settlement in cash in
accordance with 812 if a Tax Event occurs whereby
"Tax Event" means that; (i) on the occasion of the
next payment or delivery due under the Securities,
the Issuer has or will become obliged to pay
Additional Amounts as provided or referred to in §6
as a result of any change in, or amendment to, the
laws or regulations of any jurisdiction where the
Issuer has its registered office, where the Fiscal
Agent (as set out in 89) and the Paying Agent (as set
out in 89) has its registered office, respectively, or
any jurisdiction where the Securities have been
publicly offered or the United States of America or
any political subdivision or any authority thereof or
therein having power to tax (each a "Taxing
Jurisdiction"), or any change in the application or
official interpretation of such laws or regulations,
which change or amendment becomes effective on
or after the First Trading Date; and (ii) such
obligation cannot be avoided by the Issuer taking
reasonable measures (but no Substitution of the
Issuer pursuant to §10) available to it. Before the
publication of any notice of redemption pursuant to
this paragraph, the Issuer shall deliver to the Fiscal
Agent a certificate signed by an executive director of
the Issuer stating that the Issuer is entitled to effect
such redemption and setting forth a statement of
facts showing that the conditions precedent to the
right of the Issuer so to redeem have occurred, and
an opinion of independent legal or tax advisers of
recognised standing to the effect that the Issuer has
or will become obliged to pay such Additional
Amounts as a result of such change or amendment.

Early Redemption following the occurrence of a
Change in Law and/or Hedging Disruption and/or
Increased Cost of Hedging. The Issuer may redeem
the Securities at any time following the occurrence
of a Change in Law and/or a Hedging Disruption
and/or an Increased Cost of Hedging. The Issuer will
redeem the Securities in whole (but not in part) on
the second Business Day after the notice of early
redemption in accordance with 812 has been
published (the "Early Redemption Date") and will
pay or cause to be paid the Early Redemption
Amount (as defined below) in respect of such
Securities to the relevant Holders for value on such
Early Redemption Date, subject to any applicable
fiscal or other laws or regulations and subject to and
in accordance with these Terms and Conditions.
Payments of any applicable taxes and redemption
expenses will be made by the relevant Holder and
the Issuer shall not have any liability in respect
thereof.

Whereby:

"Change in Law" means that, on or after the First
Trading Date of the Securities (A) due to the
adoption of or any change in any applicable law or
regulation (including, without limitation, any tax law),
or (B) due to the promulgation of or any change in

(5)

(6)

(7)

Nach Eintritt eines Stop Loss Ereignisses werden die
Wertpapiere am Falligkeitstag zu dem Stop Loss
Betrag zurtickgezahlt.

Auflésende Bedingung. Das Recht zur Kiindigung
durch die Emittentin und das Austbungsrecht des
Glaubigers unterliegen jeweils der auflésenden
Bedingung, dass der Eintritt eines Stop Loss
Ereignisses vor oder am Bewertungstag, der
Kundigung durch die Emittentin und dem
Ausibungsrecht des Glaubigers vorgeht.

Vorzeitige Riuckzahlung aus steuerlichen Grinden.
Jedes Wertpapier kann auf Wunsch der Emittentin
vollstandig, aber nicht teilweise jederzeit zum
Vorzeitigen Ruckzahlungsbetrag durch
Barausgleich gemal 812 zuriickgezahlt werden,
nachdem die Emittentin die Glaubiger mindestens
30 Tage zuvor Uber die entsprechende Absicht
unwiderruflich informiert hat, vorausgesetzt ein
Steuerereignis ist eingetreten, wobei
"Steuerereignis” bedeutet, dass (i) die Emittentin
zum néchstfolgenden Termin einer falligen Zahlung
bzw. Lieferung unter den Wertpapieren verpflichtet
ist, bzw. dazu verpflichtet sein wird, in Folge einer
Anderung oder Erganzung der Gesetze und
Verordnungen einer Rechtsordnung, in der die
Emittentin ihren Sitz hat, einer Rechtsordnung, in der
jeweils die Hauptzahlstelle (wie in 89 angegeben)
und die Zahlstelle (wie in 89 angegeben) ihren Sitz
hat, oder einer Rechtsordnung, in der die
Wertpapiere 6ffentlich angeboten worden sind, oder
den Vereinigten Staaten von Amerika (jeweils eine
"Steuerjurisdiktion”) oder einer jeweils zur
Steuererhebung ermachtigten Gebietskorperschaft
oder Behorde, oder Anderungen in der Anwendung
oder offiziellen Auslegung solcher Gesetze und
Verordnungen, sofern die entsprechende Anderung
am oder nach dem Ersten Handelstag wirksam wird,
zuséatzliche Betrage gemal 86 zu zahlen, und (ii)
eine solche Verpflichtung seitens der Emittentin
nicht durch angemessene ihr zur Verfigung
stehenden MalRRnahmen vermieden werden kann
(jedoch nicht durch Ersetzung der Emittentin gemar3
810). Vor Bekanntgabe einer Mitteilung tber eine
Rickzahlung gemal diesen Bestimmungen hat die
Emittentin der Hauptzahlstelle eine von einem
Mitglied der Geschéaftsfuhrung der Emittentin
unterzeichnete  Bescheinigung zukommen zu
lassen, der zufolge die Emittentin berechtigt ist, eine
entsprechende Riickzahlung zu leisten, und in der
nachvollziehbar dargelegt ist, dass die Bedingungen
fur das Recht der Emittentin zur Rulckzahlung
gemal diesen Bestimmungen erfillt sind; zusatzlich
hat die Emittentin ein von unabhéngigen Rechts-
oder Steuerberatern erstelltes Gutachten
vorzulegen, demzufolge die Emittentin in Folge einer
entsprechenden Anderung oder Erganzung zur
Zahlung zusatzlicher Betrage verpflichtet ist oder
sein wird.

Vorzeitige  Kindigung bei  Vorliegen einer
Rechtsanderung und/oder einer Hedging-Stérung
und/oder Gestiegener Hedging Kosten. Die
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C)

the interpretation by any court, tribunal or regulatory
authority with competent jurisdiction of any
applicable law or regulation (including any action
taken by a taxing authority), the Issuer determines in
good faith that it (x) has become illegal to conclude
a contract providing exposure to the Underlying
Exchange Rate or (y) will incur a materially
increased cost in performing its obligations under the
Securities (including, without limitation, due to any
increase in tax liability, decrease in tax benefit or
other adverse effect on its tax position).

"Hedging Disruption” means that the lIssuer is
unable, after using commercially reasonable efforts,
to (A) acquire, establish, re-establish, substitute,
maintain, unwind or dispose of any transaction(s) or
asset(s) it deems necessary to hedge the risk of
issuing and performing its obligations with respect to
the Securities, or (B) realise, recover or remit the
proceeds of any such transaction(s) or asset(s).

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

Early Redemption Amount. For the purposes of this
84 and 88, the following applies:

The "Early Redemption Amount" in respect of each
Security is an amount determined by the
Determination Agent, acting in good faith and in a
commercially reasonable manner, as at such day as
is selected by the Determination Agent (provided
that such day is not more than 15 days before the
date fixed for redemption of the Securities), to be the
amount per Security that a Qualified Financial
Institution (as defined below) would charge to
assume all of the Issuer's payment and other
obligations with respect to such Securities per
Security as if no Tax Event (as defined in § 4(6)),
Change in Law, Hedging Disruption and/or
Increased Cost of Hedging with regard to such
Security had occurred.

For the purposes of the above, "Qualified Financial
Institution" means a financial institution organised
under the laws of any jurisdiction in the United States
of America, the European Union or Japan, which, as
at the date the Determination Agent selects to
determine the Early Redemption Amount, has
outstanding securities with a stated maturity of one
year or less from the date of issue of such

Emittentin kann die Wertpapiere jederzeit bei
Vorliegen einer Rechtsdnderung und/oder einer
Hedging-Stoérung und/oder Gestiegener Hedging
Kosten vorzeitig zuriickzahlen. Die Emittentin wird
die Wertpapiere vollsténdig (aber nicht teilweise) am
zweiten Geschaftstag, nachdem die
Benachrichtigung der vorzeitigen Ruckzahlung
gemal 812 veroffentlicht wurde (der "Vorzeitige
Ruckzahlungstag"), zurlickzahlen und wird den
Vorzeitigen Rickzahlungsbetrag (wie nachstehend
definiert) im Hinblick auf die Wertpapiere mit
Wertstellung eines solchen Vorzeitigen
Rickzahlungstags  im Einklang mit  den
mafgeblichen Steuergesetzen oder sonstigen
gesetzlichen oder behérdlichen Vorschriften und in
Einklang mit und geman diesen
Emissionsbedingungen an die entsprechenden
Glaubiger zahlen oder eine entsprechende Zahlung
veranlassen. Zahlungen von Steuern oder
vorzeitigen Rickzahlungsgebihren sind von den
entsprechenden Glaubigern zu tragen und die
Emittentin Gbernimmt hierfur keine Haftung.

Wobei:

"Rechtsénderung" bedeutet, dass (A) aufgrund des
Inkrafttretens von Anderungen der Gesetze oder
Verordnungen (einschlieBlich aber nicht beschrankt
auf Steuergesetze) oder (B) der Anderung der
Auslegung von gerichtlichen oder behdrdlichen
Entscheidungen, die fir die entsprechenden
Gesetze oder Verordnungen relevant sind
(einschlief3lich der Aussagen der Steuerbehodrden),
die Emittentin nach Treu und Glauben feststellt, dass
(x) der Abschluss eines Vertrags, der sich auf ein
Investment in den Referenzwechselkurs bezieht,
rechtswidrig geworden ist, oder (y) die Kosten, die
mit den Verpflichtungen unter den Wertpapieren
verbunden sind, wesentlich gestiegen sind
(einschlielRlich  aber nicht beschrankt auf
Erhéhungen der  Steuerverpflichtungen, der
Senkung von steuerlichen Vorteilen oder anderen
negativen Auswirkungen auf die steuerrechtliche
Behandlung), falls solche Anderungen an oder nach
dem Ersten Handelstag wirksam werden.

"Hedging-Stérung" bedeutet, dass die Emittentin
nicht in der Lage ist unter Anwendung wirtschaftlich
vernunftiger Bemudhungen, (A) Transaktionen
abzuschlieRRen, fortzufihren oder abzuwickeln bzw.
Vermogenswerte zu erwerben, auszutauschen, zu
halten oder zu verauRern, welche die Emittentin zur
Absicherung von Risiken im Hinblick auf ihre
Verpflichtungen aus den entsprechenden
Wertpapieren fiir notwendig erachtet oder sie (B)
nicht in der Lage ist, die Erldse aus den
Transaktionen bzw. Vermogenswerten zZu
realisieren, zurtickzugewinnen oder weiterzuleiten.

"Gestiegene Hedging Kosten" bedeutet, dass die
Emittentin im Vergleich zum Ersten Handelstag
einen wesentlich hdheren Betrag an Steuern,
Abgaben, Aufwendungen und Gebuhren (aul3er
Maklergeblihren)  entrichten muss, um (A)
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outstanding securities and such financial institution
is rated either:

(1) A2 or higher by S&P Global Ratings or any
successor, or any other comparable rating
then used by that successor rating agency, or

(2) P-2 or higher by Moody’s Investors Service,
Inc. or any successor, or any other
comparable rating then used by that
successor rating agency,

provided that, if no Qualified Financial Institution
meets the above criteria, then the Determination
Agent shall, in good faith, select another qualified
financial institution whose issued security maturity
and credit rating profile comes closest to the above
requirements.

(8)

Transaktionen abzuschlieRen, fortzufihren oder
abzuwickeln bzw. Vermdgenswerte zu erwerben,
auszutauschen, zu halten oder zu veréuf3ern,
welche die Emittentin zur Absicherung von Risiken
im Hinblick auf ihre Verpflichtungen aus den
entsprechenden  Wertpapieren fir notwendig
erachtet oder (B) Erlose aus den Transaktionen bzw.
Vermdgenswerten zu realisieren, zurlickzugewinnen
oder weiterzuleiten, unter der Voraussetzung, dass
Betrage, die sich nur erhéht haben, weil die
Kreditwirdigkeit der Emittentin zurlickgegangen ist,
nicht als Gestiegene Hedging Kosten angesehen
werden.

Vorzeitiger Rickzahlungsbetrag. Innerhalb dieses
84 und 88 gilt folgendes:

Der "Vorzeitige Riuckzahlungsbetrag" jedes
Wertpapiers ist ein Betrag, der von der
Festlegungsstelle unter Bericksichtigung des
Grundsatzes von Treu und Glauben und in
wirtschaftlich vernlnftiger Weise zu einem Tag
festgelegt wird, den die Festlegungsstelle bestimmt
(vorausgesetzt, dass dieser Tag nicht mehr als 15
Tage vor dem Tag liegt, der fiur die Rickzahlung der
Wertpapiere festgelegt wurde) und der einem Betrag
pro Wertpapier entspricht, zu dem ein Qualifiziertes
Finanzinstitut (wie nachstehend definiert) sdmtliche
Zahlungsverbindlichkeiten und andere
Verpflichtungen hinsichtlich dieses Wertpapiers pro
Wertpapier (Ubernehmen wirde, wenn kein
Steuerereignis (wie in 84(6) definiert), keine
Rechtsanderung, keine Hedging-Stérung und/oder
keine Gestiegenen Hedging Kosten hinsichtlich
dieser Wertpapiere eingetreten bzw. gestellt worden
ware.

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

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

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

vorausgesetzt, dass falls kein Qualifiziertes
Finanzinstitut die vorstehenden Kriterien erftillt, die
Festlegungsstelle unter Wahrung des Grundsatzes
von Treu und Glauben ein anderes qualifiziertes
Finanzinstitut  bestimmt, dessen  begebene
Wertpapiere eine Félligkeit haben, die, und dessen
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84a
(Definitions)
"Adjustment Days" means the actual number of calendar
days accrued during the Financing Period divided by 360.

"Administrator/Benchmark Event" means, in respect of
any Securities, a determination made by the
Determination Agent that any authorisation, registration,
recognition, endorsement, equivalence decision, approval
or inclusion in any official register in respect of the
Reference Interest Rate for the Reference Currency and
the Reference Interest Rate for the Relevant Currency
and any other index, benchmark or price source by
reference to which principal or other amounts payable
under the Securities is calculated (the "Relevant
Benchmark™) or the administrator or sponsor of the
Relevant Benchmark has not been, or will not be,
obtained or has been, or will be, rejected, refused,
suspended or withdrawn by the relevant competent
authority or other relevant official body, in each case with
the effect that any of the Issuer, the Determination Agent
or the Calculation Agent is not, or will not be, permitted
under any applicable law or regulation to use the Relevant
Benchmark to perform its or their respective obligations in
respect of the Securities.

"Alternative Pre-nominated Reference Interest Rate
for the Reference Currency” means, provided that an
Alternative Pre-nominated Reference Interest Rate for the
Reference Currency is specified, the first Alternative Pre-
nominated Reference Interest Rate for the Reference
Currency specified in the Table. Provided that such
Alternative Pre-nominated Reference Interest Rate for the
Reference Currency is subject to an
Administrator/Benchmark Event the second Alternative
Pre-nominated Reference Interest Rate for the Reference
Currency shall apply.

"Alternative Pre-nominated Reference Interest Rate
for the Relevant Currency"” means, provided that an
Alternative Pre-nominated Reference Interest Rate for the
Relevant Currency is specified, the first Alternative Pre-
nominated Reference Interest Rate for the Relevant
Currency specified in the Table. Provided that such
Alternative Pre-nominated Reference Interest Rate for the
Relevant Currency is subject to an
Administrator/Benchmark Event the second Alternative
Pre-nominated Reference Interest Rate for the Relevant
Currency shall apply.

"Business Day" means the day(s) defined in 85(2).

"Call Valuation Date" means the first Scheduled Trading
Day of the month following the expiry of 35 calendar days
after the Issuer’s Call Date. For the avoidance of doubt,
the 35 calendar day period is mandatory and non-
waivable by either the Issuer or the Holder.

"Disruption Event" means the events defined in 84b(2).
"Exercise Date" means the date defined in 84(3).

"Exercise Valuation Date" means the first Scheduled
Trading Day of the month following the expiry of 35

Ratingprofil am ehesten die vorstehenden Kriterien
erfullen.

84a
(Definitionen)

"Administrator-/Benchmark-Ereignis”, bezogen auf
jedes Wertpapier, bezeichnet eine Festlegung von der
Festlegungsstelle, dass eine Autorisierung, Registrierung,
Anerkennung, Billigung, Gleichwertigkeitsentscheidung,
Genehmigung oder Aufnahme in ein amtliches Register in
Bezug auf den Referenzzinssatz fir die Mal3gebliche
Wahrung und den  Referenzzinssatz fur die
Referenzwéhrung sowie jeden anderen Index, Benchmark
oder Preisquelle auf die fur die Berechnung der
Ruckzahlung oder sonstigen unter den Wertpapieren
zahlbaren Betrdge Bezug genommen wird (die
"MafRgebliche Benchmark") bzw. den Administrator oder
Sponsor der MaRgeblichen Benchmark von der
zustandigen Behdrde oder einer anderen zustandigen
amtlichen Stelle nicht erteilt wurde bzw. wird, oder
abgelehnt, zurlickgewiesen, ausgesetzt oder
zuriickgenommen wurde oder wird, in jedem Falle mit der
Folge, dass es der Emittentin oder der Festlegungsstelle
unter geltendem Recht bzw. geltenden Vorschriften nicht
erlaubt ist oder erlaubt sein wird, die MaRgebliche
Benchmark zur Erfillung der jeweiligen Verpflichtungen
aus den Wertpapieren zu verwenden.

"Alternativer Vorbestimmter Referenzzinssatz fiur die
Mal3gebliche Wahrung" bezeichnet, sofern ein solcher
bestimmt ist, den ersten in der Tabelle bestimmten
Alternativen Vorbestimmten Referenzzinssatz fir die
MaRgebliche Wahrung. Sollte dieser Alternative
Vorbestimmte Referenzzinssatz fur die Mal3gebliche
Wahrung einem  Administrator-/Benchmark-Ereignis
unterliegen, tritt an dessen Stelle der zweite Alternative
Vorbestimmte Referenzzinssatz fir die Malgebliche
Wahrung.

"Alternativer Vorbestimmter Referenzzinssatz fur die
Referenzwahrung" bezeichnet, sofern ein solcher
bestimmt ist, den ersten in der Tabelle bestimmten
Alternativen Vorbestimmten Referenzzinssatz fir die
Referenzwéhrung. Sollte dieser Alternative Vorbestimmte
Referenzzinssatz fir die Referenzwadhrung einem
Administrator-/Benchmark-Ereignis unterliegen, tritt an
dessen Stelle der zweite Alternative Vorbestimmte
Referenzzinssatz fur die Referenzwéhrung.

die im
angefallenen

"Anpassungstage” bezeichnet
Finanzierungszeitraum tatsachlich
Kalendertage dividiert durch 360.

"Anpassungstermin" bezeichnet den Ersten Handelstag
und danach jeden Tag (auRer Samstag und Sonntag), wie
nach biligem Ermessen der Festlegungsstelle gemaf
8317 BGB und unter Bericksichtigung der jeweiligen
Ublichen Kapitalmarktregelungen und unter
Berlicksichtigung des Grundsatzes von Treu und
Glauben festgelegt.

"Auslibungsbewertungstag" ist der erste PlanmaRige
Handelstag eines jeden Monats, welcher dem Ablauf von
35 Kalendertagen nach dem Ausiubungstag folgt. Zur
Klarstellung: die Frist von 35 Kalendertagen ist zwingend
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calendar days after the Exercise Date. For the avoidance
of doubt, the 35 calendar day period is mandatory and
non-waivable by either the Issuer or the Holder.

"Final Underlying Exchange Rate" means the
Underlying Exchange Rate at the Valuation Time on the
Valuation Date.

"Financing Period" means the number of calendar days
from, but excluding, the immediately preceding Reset
Date to, and including, the current Reset Date.

"First Trading Date" means 21 January 2022.

"Interest Adjustment Rate" means the interest
adjustment rate assigned to the Security. The initial
Interest Adjustment Rate is the interest adjustment rate
specified in the Table (the "Initial Interest Adjustment
Rate").

The Issuer may adjust, in its reasonable discretion
pursuant to 8315 BGB and in consideration of the relevant
capital market practice and by acting in good faith
(including market interest rates and the interest-rate
expectations of the market), the Interest Adjustment Rate,
including the Initial Interest Adjustment Rate, on any
Scheduled Trading Day within the range (deviation (+) or
(-)) specified in the Table for any given Security. The
adjusted rate will be published without undue delay in
accordance with §12.

"Issue Date" means 21 January 2022.

"Issuer's Call Date" means the day as defined in 84(2).
"Maturity Date" means the date specified in 85(1).
"Multiplier" means the Multiplier specified in the Table.

"Observation Period" means the period from, and
including, the First Trading Date to, and including, the
Valuation Time on the Valuation Date.

"Price Source" means the Price Source specified in the
Table under "Underlying Exchange Rate".

"Price Source Disruption” means in relation to the
Underlying Exchange Rate that on the relevant date and
time the Underlying Exchange Rate is not displayed on
the Price Source.

"Ratio" means the ratio specified in the Table, which is
the quotient of 1 divided by the Multiplier.

"Redemption Amount” means an amount per Security
calculated by the Calculation Agent by applying the
relevant determinations by the Determination Agent in
accordance with the following formula:

(Strike Price — Final Underlying Exchange
Rate) x Multiplier

provided that if the currency of the Redemption Amount is
different to the Currency (as defined in 81(1)), the
Redemption Amount shall be converted into the Currency
at the prevailing spot rate of exchange, as determined by
the Determination Agent in its reasonable discretion
pursuant to 8317 BGB by taking into consideration the
relevant capital market practice and by acting in good

und kann weder durch die Emittentin noch den Glaubiger
abbedungen werden.

"Auslbungstag" ist der in 84(3) definierte Tag.

"Basispreis" ist anfanglich am Ersten Handelstag der
anfangliche Basispreis, wie in der Tabelle angegeben (der
"Anfangliche Basispreis"). Der Basispreis wird
anschlieBend an jedem Anpassungstermin von der
Festlegungsstelle angepasst und gilt von diesem
Anpassungstermin (einschlieRlich) bis zum
nachstfolgenden Anpassungstermin  (ausschlieBlich).
Jeder angepasste Basispreis (ausschlielich des
Anfanglichen Basispreises) wird wie folgt berechnet:

BasispreiSvorangehend X [1 + (Referenzzinssatz
fur die Referenzwéhrung -
Zinsanpassungssatz — Referenzzinssatz fir
die MaRgebliche Wé&hrung) x
Anpassungstage]

"BasispreiSvorangenend” bezeichnet den Basispreis, der vor
dem aktuellen Anpassungstermin gilt und, falls der
aktuelle Anpassungstermin der erste Anpassungstermin
nach dem Ersten Handelstag ist, den Anfanglichen
Basispreis, wie in der Definition zu "Basispreis"
angegeben.

"Basiswertverhéltnis" bezeichnet das in der Tabelle
angegebene Basiswertverhaltnis,  welches  dem
Quotienten aus 1 geteilt durch das Bezugsverhdltnis
entspricht.

"Begebungstag” ist der 21. Januar 2022.

"Beobachtungszeitraum" bezeichnet den Zeitraum vom
Ersten Handelstag (einschlief3lich) bis zur Bewertungszeit
am Bewertungstag (einschliefilich).

"Bewertungstag" ist der frilheste der folgenden Tage:
(@) der Ausubungsbewertungstag; und
(b) der Kiindigungsbewertungstag.

"Bewertungszeit" bezeichnet den Zeitpunkt, an dem die
The WM Company (WMCO) den Referenzwechselkurs
veroffentlicht (zur Zeit 16 Uhr Londoner Zeit), oder einen
anderen Zeitpunkt, wie von der Emittentin nach ihrem
billigen Ermessen gemdafR 8315 BGB bestimmt unter
Bertcksichtigung der jeweiligen Ublichen
Kapitalmarktregelungen und unter Beriicksichtigung des
Grundsatzes von Treu und Glauben.

"Bezugsverhdltnis" ist das in der Tabelle angegebene
Bezugsverhdltnis.

"Endgultiger Referenzwechselkurs" ist der
Referenzwechselkurs zur Bewertungszeit am
Bewertungstag.

"Erster Handelstag" ist der 21. Januar 2022.
"Falligkeitstag" bezeichnet den in 85(1) bestimmten Tag.

"Finanzierungszeitraum" bezeichnet die Anzahl der
Kalendertage @ vom  unmittelbar  vorhergehenden
Anpassungstermin, ausschlieBlich, bis zum
gegenwartigen Anpassungstermin, einschlieRlich.
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faith, whereas the Redemption Amount shall not be less
than zero.

"Reference Currency” means the Reference Currency
specified in the Table.

"Reference Interest Rate for the Reference Currency"
means the following rate (expressed as a percentage rate
per annum) for deposits in the Reference Currency: the
Reference Interest Rate for the Reference Currency
specified in the Table which has been published on the
screen page specified in the Table (the "Screen Page")
(or on a screen page replacing such screen page) on the
immediately preceding Reset Date, provided that if such
day is a Monday, the relevant day will be the immediately
preceding Friday; all as determined by the Determination
Agent.

The Reference Interest Rate for the Reference Currency
shall not be less than zero.

In the event that the Reference Interest Rate for the
Reference Currency is not published on the relevant
screen page on the relevant day and time the
Determination Agent will determine the Reference
Interest Rate for the Reference Currency in its reasonable
discretion pursuant to 8317 BGB by taking into
consideration the relevant capital market practice and by
acting in good faith. The Determination Agent shall notify
the Fiscal Agent and the Holders thereof in accordance
with §12.

Notwithstanding the terms set forth elsewhere in these
Terms and Conditions, if the Determination Agent
determines that any of the following events has occurred:

(@) a public statement or publication of
information by or on behalf of the
administrator of the Reference Interest Rate
for the Reference Currency announcing that it
has ceased or will cease to provide the
Reference Interest Rate for the Reference
Currency permanently or indefinitely, provided
that, at the time of statement or publication,
there is no successor administrator that will
continue to provide the Reference Interest
Rate for the Reference Currency; or

(b) a public statement or publication of
information by the regulatory supervisor for
the administrator of the Reference Interest
Rate for the Reference Currency, the central
bank for the currency of the Reference
Interest Rate, an insolvency official with
jurisdiction over the administrator of the
Reference Interest Rate for the Reference
Currency, a resolution authority with
jurisdiction over the administrator of the
Reference Interest Rate or a court or an entity
with similar insolvency or resolution authority
over the administrator of the Reference
Interest Rate for the Reference Currency,
which states that the administrator of the
Reference Interest Rate for the Reference
Currency has ceased or will cease to provide
the Reference Interest Rate for the Reference

"Geschéftstag" bezeichnet den/die in 85(2) bestimmten
Tag(e).

"Kundigungsbewertungstag" ist der erste PlanmaRige
Handelstag eines jeden Monats, welcher dem Ablauf von
35 Kalendertagen nach dem Kundigungstag folgt. Zur
Klarstellung: die Frist von 35 Kalendertagen ist zwingend
und kann weder durch die Emittentin noch den Glaubiger
abbedungen werden.

"Kundigungstag" ist der in 84(2) definierte Tag.

"MafRgebliche Wahrung" bedeutet die in der Tabelle
angegebene Mal3gebliche Wahrung.

"Planmafiger Handelstag" bezeichnet jeden Tag aulier
Samstag und Sonntag.

"Preisquelle” bezeichnet jede in der Tabelle unter
"Referenzwechselkurs" angegebene Preisquelle.

"Preisquellenstdérung” bezeichnet bezlglich des
Referenzwechselkurses eine Situation, in der an einem
mal3geblichen Tag zur malgeblichen Zeit der
Referenzwechselkurs nicht auf der Preisquelle angezeigt
wird.

die Tabelle

"Referenzwéhrung” bedeutet in der

angegebene Referenzwahrung.

"Referenzwechselkurs" bedeutet der in der Tabelle
festgelegte Referenzwechselkurs wie auf der Preisquelle
angezeigt.

Falls an einem maf3geblichen Tag zur maf3geblichen Zeit
der Referenzwechselkurs nicht auf der Preisquelle
angezeigt wird, wird der Kurs durch die Festlegungsstelle
nach billigem Ermessen gemall 8317 BGB und unter
Bertcksichtigung der jeweiligen Ublichen
Kapitalmarktregelungen und unter Berticksichtigung des
Grundsatzes von Treu und Glauben bestimmt.

"Referenzwechselkursstérung” bezeichnet eine
Situation, bei der ein Referenzwechselkurs nicht langer
existiert und von der zusténdigen Behoérde durch einen
nachfolgenden Wechselkurs ersetzt wird, welcher zuvor
von dieser bekannt gemacht, sanktioniert, verdffentlicht,
verlautbart angenommen wurde (oder andere &hnliche
Mafl3nahmen).

Wobei:
"Behorde" ist jede faktische und rechtmafige
Regierung (oder jede ihr untergeordnete

Verwaltungsstelle), jedes Gericht, Tribunal, oder
jede Verwaltungs- oder Regierungseinheit oder jede
andere privat- oder offentlich-rechtliche
Korperschaft der Lander in denen jegliche Wéhrung
des Referenzwechselkurses gesetzliches
Zahlungsmittel ist, die mit der Regulierung der
Finanzmarkte befasst ist (dies beinhaltet die
Zentralbank).

"Referenzzinssatz fur die Referenzwahrung" ist der
folgende Satz (ausgedrickt als Prozentsatz per annum)
fur Einlagen in der Referenzwahrung: der der
Referenzwéhrung in  der Tabelle zugewiesene
Referenzzinssatz, der gegenwartig auf der in der Tabelle
aufgefiihrten Bildschirmseite (die "Bildschirmseite")
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Currency permanently or indefinitely, provided
that, at the time of the statement or
publication, there is no  successor
administrator that will continue to provide the
Reference Interest Rate for the Reference
Currency;

(c) a public statement or publication of
information by the regulatory supervisor for
the administrator of the Reference Interest
Rate for the Reference Currency announcing
that the Reference Interest Rate for the
Reference  Currency is no longer
representative; or

(d)  an Administrator/Benchmark Event occurs in
relation to a Reference Interest Rate for the
Reference Currency

then the Determination Agent may use, as a
substitute for the Reference Interest Rate for
the Reference Currency (or other rate fixing
dates), the alternative reference interest rate
for the Reference Currency determined in
accordance with the following provisions:

(i) if an alternative reference interest rate,
index or benchmark is specified in the terms
and conditions for this purpose (an
"Alternative Pre-nominated Reference
Interest Rate for the Reference Currency"),
such Alternative Pre-nominated Reference
Interest Rate for the Reference Currency; or

(ii) if an Alternative Pre-nominated Reference
Interest Rate for the Reference Currency is
not specified in this definition, the alternative
reference interest rate, index or benchmark
selected by the central bank, reserve bank,
monetary authority or any similar institution
(including any committee or working group
thereof) in the jurisdiction of the applicable
currency of the Reference Interest Rate for the
Reference Currency that is consistent with
accepted market practice (the reference
interest rate determined under sub-paragraph
(i) above or this sub-paragraph (i), the
"Alternative Reference Interest Rate for the
Reference Currency").

The Determination Agent may, after consultation with the
Issuer, determine any adjustments to the Alternative
Reference Interest Rate for the Reference Currency as
well as the applicable business day convention (or any
other rate fixing dates) and related provisions and
definitions of the Securities, in each case that are
consistent with accepted market practice for the use of
such Alternative Reference Interest Rate for the
Reference Currency for debt obligations such as the
Securities.

If the Determination Agent determines, after consultation
with the Issuer, that no such Alternative Reference
Interest Rate for the Reference Currency exists on the
relevant date, it may, after consultation with the Issuer,
determine an alternative rate to be used as a substitute

veroffentlicht wird (oder auf einer Bildschirmseite, die
diese  Bildschirmseite  ersetzt) am  unmittelbar
vorhergehenden Anpassungstermin, wobei, falls dieser
Tag ein Montag ist, wird der malf3gebliche Tag der
unmittelbar vorhergehende Freitag sein; jeweils wie von
der Festlegungsstelle bestimmt.

Der Referenzzinssatz fir die Referenzwahrung kann nicht
geringer als Null sein.

Im Fall, dass der Referenzzinssatz fur die
Referenzwéhrung nicht auf der malgeblichen
Bildschirmseite am malgeblichen Tag und zum
maRgeblichen Zeitpunkt verdffentlicht wird, wird die
Festlegungsstelle den Referenzzinssatz fur die
Referenzwahrung nach billigem Ermessen gemaR §317
BGB und unter Bertcksichtigung der jeweiligen ublichen
Kapitalmarktregelungen und unter Beriicksichtigung des
Grundsatzes von Treu und Glauben bestimmen. Die
Festlegungsstelle informiert die Hauptzahlstelle und die
Glaubiger hieriber geman §12.

Ungeachtet der Regelungen, die an anderer Stelle in
diesen Emissionsbedingungen festgelegt sind, wenn die
Festlegungsstelle festlegt, dass eines der folgenden
Ereignisse eingetreten ist;

(8) Eine offentliche Mitteilung oder Verdffentlichung von
Informationen durch oder im Auftrag des
Administrators des Referenzzinssatzes fur die
Referenzwéhrung, in der dieser erklart, dass er den
Referenzzinssatz  fur die  Referenzwéhrung
dauerhaft oder flr unbestimmte Zeit eingestellt hat
oder einstellen wird, vorausgesetzt es gibt zum
Zeitpunkt der Mitteilung oder Veroffentlichung
keinen Nachfolge-Administrator, der den
Referenzzinssatz fir die Referenzwahrung weiterhin
bereitstellen wird; oder

(b) eine offentliche Erklarung oder Veroffentlichung von
Informationen durch die Aufsichtsbehtrde des
Administrators des Referenzzinssatzes fir die
Referenzwahrung, der Zentralbank der Wahrung
des Referenzzinssatzes fur die Referenzwahrung,
eines Insolvenzverwalters, der fur den Administrator
des Referenzzinssatzes fur die Referenzwahrung
zustandig ist, eine Abwicklungsbehorde, die fur den
Administrator des Referenzzinssatzes fur die
Referenzwéhrung zustandig ist, oder ein Gericht
oder eine juristische Person mit &hnlichen
Befugnissen einer Insolvenz- oder
Abwicklungsbehérde, die fur den Administrator des
Referenzzinssatzes fir die Referenzwahrung
zustandig ist, welche angibt, dass der Administrator
des Referenzzinssatzes fiur die Referenzwéhrung
bzw. die Bereitstellung des Referenzzinssatzes fir
die  Referenzwdhrung dauerhaft oder flr
unbestimmte Zeit eingestellt wurde oder eingestellt
werden wird, vorausgesetzt es gibt zum Zeitpunkt
der Erklarung oder Veroffentlichung keinen
Nachfolge-Administrator, der den Referenzzinssatz
fur die Referenzwéhrung weiterhin bereitstellen wird;

(c) eine offentliche Erklarung oder Verdffentlichung von
Informationen durch die Aufsichtsbehorde fir den
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for the Reference Interest Rate for the Reference
Currency (which shall be the "Alternative Reference
Interest Rate for the Reference Currency" for the
purposes of these provisions), as well as any adjustments
to the business day convention, the Reset Dates (or any
other rate fixing dates) and related provisions and
definitions in respect of the Securities, in each case, that
are consistent with accepted market practice for the use
of such Alternative Reference Interest Rate for the
Reference Currency for debt obligations such as the
Securities.

Following the occurrence of any of the events stipulated
in (a) to (d) above, the Alternative Reference Interest Rate
for the Reference Currency and any adjustment
determinations which will apply to the Securities will be
notified to the Holders in accordance with 812 by the
Issuer immediately after being determined. The notice
shall also confirm the effective date of the Alternative
Reference Interest Rate for the Reference Currency and
any adjustments.

Notwithstanding anything else in this provision, if the
Determination Agent determines that the selection of a
particular index, benchmark or other price source as an
"Alternative Reference Interest Rate for the Reference
Currency" (taking into account any necessary
adjustments that would need to be made in accordance
with this provision) (1) is or would be unlawful under any
applicable law or regulation; or (2) would contravene any
applicable licensing requirements; or (3) would result in
the Determination Agent, the Issuer or the Calculation
Agent being considered to be administering a benchmark,
index or other price source whose production, publication,
methodology or governance would subject the
Determination Agent, the Issuer or the Calculation Agent
to material additional regulatory obligations which it is
unwilling to undertake, then the Determination Agent shall
not select such index, benchmark or price source as the
Alternative Reference Interest Rate for the Reference
Currency.

If the Determination Agent is unable to identify an
Alternative Reference Interest Rate for the Reference
Currency and determine the necessary adjustments to the
terms and conditions of the Securities, then the Issuer
may, in its reasonable discretion (billiges Ermessen, 8315
BGB), determine that the Securities shall be redeemed as
of any later date. If the Issuer so determines that the
Securities shall be redeemed, then the Issuer shall give
not less than five Business Days' notice to the Holders to
redeem the Securities and upon redemption the Issuer will
pay in respect of each Security an amount equal to the
Early Redemption Amount.

The Issuer's obligations under the Securities shall be
satisfied in full upon payment of such amount.

"Reference Interest Rate for the Relevant Currency"
means the following rate (expressed as a percentage rate
per annum) for deposits in the Relevant Currency: the
Reference Interest Rate for the Relevant Currency
specified in the Table which has been published on the
screen page specified in the Table (the "Screen Page")
(or on a screen page replacing such screen page) on the

Administrator des Referenzzinssatzes fur die
Referenzwéhrung, in der mitgeteilt wird, dass der
Referenzzinssatz fur die Referenzwdhrung nicht
mehr reprasentativ ist; oder

(d)  ein Administrator-/Benchmark-Ereignis in Bezug auf
einen Referenzzinssatz fir die Referenzwéhrung
eintritt,

dann kann die Festlegungsstelle, als Ersatz fiir den
Referenzzinssatz fur die Referenzwahrung und fur jeden
zukiinftigen Zinsfestlegungstag (oder andere
Kursfestlegungstage), den alternativen Referenzzinssatz
fur die Referenzwahrung in Ubereinstimmung mit den
folgenden Bestimmungen festlegen:

() wenn ein alternativer Referenzzinssatz, Index
oder Benchmark in dieser Regelung zu
diesem Zweck festgelegt wurde (ein
"Alternativer Vorbestimmter
Referenzzinssatz far die
Referenzwahrung"), einen solchen
Alternativen Vorbestimmter Referenzzinssatz
fur die Referenzwéahrung; oder

(i)  wenn ein  Alternativer  Vorbestimmter
Referenzzinssatz fur die Referenzwéhrung in
dieser Regelung nicht festgelegt wurde, der
alternative Referenzzinssatz, Index oder
Benchmark, der von der Zentralbank,
Reserve Bank, Wahrungsbehorde oder einer
ahnlichen Institution (einschliel3lich einem
Ausschuss oder einer Arbeitsgruppe von
diesen) in der Rechtsordnung der
anwendbaren Wahrung des
Referenzzinssatzes fiur die Referenzwahrung,
der mit der anerkannten Marktpraxis
Ubereinstimmt (der Referenzzinssatz, wie in
vorstehendem Unterabsatz (i) bzw. diesem
Unterabsatz (ii) festgelegt, der "Alternative
Referenzzinssatz far die
Referenzwéhrung").

Die Festlegungsstelle kann, nach Ricksprache mit der
Emittentin, Anpassungen an dem Alternativen
Referenzzinssatz fur die Referenzwahrung ebenso wie

die anwendbare Geschéaftstage-Konvention,
Zinsfestlegungstage (oder alle anderen
Kursfeststellungstage) und damit verbundene
Bestimmungen und Definitionen der Wertpapiere

bestimmen, in jedem Fall im Einklang mit der anerkannten
Marktpraxis fur die Nutzung dieses Alternativen
Referenzzinssatzes fir die Referenzwahrung flr
Schuldverpflichtungen wie die Wertpapiere

Wenn die Festlegungsstelle festlegt, dass nach
Rucksprache mit der Emittentin kein Alternativer
Referenzzinssatz  fur die Referenzwahrung am
mafgeblichen Tag existiert, kann sie nach Ricksprache
mit der Emittentin festlegen, dass ein alternativer Zinssatz
als Ersatz fur den Referenzzinssatz fur die
Referenzwéhrung genutzt wird (die der "Alternative
Referenzzinssatz fir die Referenzwéhrung" fir die
Zwecke dieser Bestimmungen sein soll), ebenso wie alle
Anpassungen der Marge (einschlieRlich  allen
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immediately preceding Reset Date, provided that if such
day is a Monday, the relevant day will be the immediately
preceding Friday; all as determined by the Determination
Agent.

The Reference Interest Rate for the Relevant Currency
shall not be less than zero.

In the event that the Reference Interest Rate for the
Relevant Currency is not published on the relevant screen
page on the relevant day and time the Determination
Agent will determine the Reference Interest Rate for the
Relevant Currency in its reasonable discretion pursuant
to 8317 BGB by taking into consideration the relevant
capital market practice and by acting in good faith. The
Determination Agent shall notify the Fiscal Agent and the
Holders thereof in accordance with §12.

Notwithstanding the terms set forth elsewhere in these
Terms and Conditions, if the Determination Agent
determines that any of the following events has occurred:

(@) a public statement or publication of
information by or on behalf of the
administrator of the Reference Interest Rate
for the Relevant Currency announcing that it
has ceased or will cease to provide the
Reference Interest Rate for the Relevant
Currency permanently or indefinitely Relevant
provided that, at the time of statement or
publication, there is no successor
administrator that will continue to provide the
Reference Interest Rate for the Relevant
Currency; or

(b) a public statement or publication of
information by the regulatory supervisor for
the administrator of the Reference Interest
Rate for the Relevant Currency, the central
bank for the currency of the Reference
Interest Rate, an insolvency official with
jurisdiction over the administrator of the
Reference Interest Rate for the Relevant
Currency, a resolution authority with
jurisdiction over the administrator of the
Reference Interest Rate for the Relevant
Currency or a court or an entity with similar
insolvency or resolution authority over the
administrator of the Reference Interest Rate
for the Relevant Currency, which states that
the administrator of the Reference Interest
Rate for the Relevant Currency has ceased or
will cease to provide the Reference Interest
Rate for the Relevant Currency permanently
or indefinitely, provided that, at the time of the
statement or publication, there is no
successor administrator that will continue to
provide the Reference Interest Rate for the
Relevant Currency; or

(c) a public statement or publication of
information by the regulatory supervisor for
the administrator of the Reference Interest
Rate for the Reference Currency announcing
that the Reference Interest Rate for the

Anpassungsspannen), der Geschaftstage-Konvention,
Zinsfestlegungstage (oder alle anderen
Kursfeststellungstage) und damit verbundene

Bestimmungen und Definitionen der Wertpapiere, in
jedem Fall im Einklang mit der anerkannten Marktpraxis
fur die Nutzung dieses Alternativen Referenzzinssatzes
fur die Referenzwahrung fir Schuldverpflichtungen wie
die Wertpapiere.

Nach dem Eintritt eines der Ereignisse, die vorstehend in
(@) bis (d) festgelegt sind, werden der Alternative
Referenzzinssatz fir die Referenzwahrung und jede
Anpassungsbestimmung, die die Wertpapiere betrifft, den
Gléaubigern von der Emittentin gemaf 812 unverziglich
nach deren Bestimmung mitgeteilt. In der Mitteilung ist
zudem das Wirksamkeitsdatum fur den Alternativen
Referenzzinssatz fur die Referenzwahrung und alle
Anpassungen zu bestatigen.

Ungeachtet  sonstiger  Ausfihrungen in  dieser
Bestimmung gilt: Sofern die Festlegungsstelle festlegt,
dass die Auswahl eines bestimmten Index, einer
bestimmten Benchmark oder einer anderen Preisquelle
als "Alternativer Referenzzinssatz fur die
Referenzwéhrung"  (unter  Bericksichtigung  aller
notwendigen Anpassungen, die in Ubereinstimmung mit
dieser Bestimmung vorgenommen werden mussten) (1)
unter einem anwendbaren Recht oder anwendbaren
Verordnungen rechtswidrig ist oder sein wirde; oder (2)
gegen geltende Lizenzbestimmungen verstof3en wirde;
oder (3) dazu fuhren wirde, dass die Festlegungsstelle
oder die Emittentin als Administrator einer Benchmark,
eines Index oder einer anderen Preisquelle anzusehen
sein wurde, dessen/des/deren Produktion,
Veroffentlichung, Methodologie oder Verwaltung die
Festlegungsstelle oder die Emittentin wesentlichen
zusatzlichen regulatorischen Verpflichtungen unterwerfen
wurde, derer sie nicht unterworfen sein wollen, dann darf
die Festlegungsstelle diesen Index, Benchmark oder
diese  Preisquelle nicht als den Alternativen
Referenzzinssatz fur die Referenzwéahrung auswéhlen.

Wenn die Festlegungsstelle nicht in der Lage ist einen
Alternativen Referenzzinssatz fur die Referenzwahrung
zu ermitteln und notwendige Anpassungen an den
Bedingungen der Wertpapiere festzulegen, dann kann die
Emittentin nach billigem Ermessen (8315 BGB) festlegen,
dass die Wertpapiere an einem spateren Tag
zuruckgezahlt werden sollen. Wenn die Emittentin auf
diese Weise festlegt, dass die Wertpapiere zuriickgezahlt
werden sollen, dann ist die Emittentin dazu verpflichtet,
den Inhabern innerhalb einer Frist von mindestens finf
Geschéftstagen die Kindigung der Wertpapiere
mitzuteilen. Bei der Rickzahlung wird die Emittentin fur
jedes Wertpapier einen Betrag in H6he des Vorzeitigen
Ruckzahlungsbetrags zahlen.

Die Verpflichtungen der Emittentin aus den Wertpapieren
sind mit Zahlung dieses Betrags vollstandig erfullt.

"Referenzzinssatz fur die MalRgebliche Wahrung" ist
der folgende Satz (ausgedrickt als Prozentsatz per
annum) fur Einlagen in der MaRgeblichen Wahrung: der
der Mal3geblichen Wahrung in der Tabelle zugewiesene
Referenzzinssatz, der gegenwartig auf der in der Tabelle
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Reference  Currency is no
representative; or

longer

(d)  an Administrator/Benchmark Event occurs in
relation to a Reference Interest Rate for the
Relevant Currency,

then the Determination Agent may use, as a substitute for
the Reference Interest Rate for the Relevant Currency (or
other rate fixing dates), the alternative reference interest
rate for the Relevant Currency determined in accordance
with the following provisions:

0] if an alternative reference interest rate, index
or benchmark is specified in the terms and
conditions for this purpose (an "Alternative
Pre-nominated Reference Interest Rate for
the Relevant Currency"), such Alternative
Pre-nominated Reference Interest Rate for
the Relevant Currency; or

(ii) if an Alternative Pre-nominated Reference
Interest Rate for the Relevant Currency is not
specified in this definition, the alternative
reference interest rate, index or benchmark
selected by the central bank, reserve bank,
monetary authority or any similar institution
(including any committee or working group
thereof) in the jurisdiction of the applicable
currency of the Reference Interest Rate for the
Relevant Currency that is consistent with
accepted market practice (the reference
interest rate determined under sub-paragraph
(i) above or this sub-paragraph (i), the
"Alternative Reference Interest Rate for the
Relevant Currency").

The Determination Agent may, after consultation with the
Issuer, determine any adjustments to the Alternative
Reference Interest Rate for the Relevant Currency as well
as the applicable business day convention (or any other
rate fixing dates) and related provisions and definitions of
the Securities, in each case that are consistent with
accepted market practice for the use of such Alternative
Reference Interest Rate for the Relevant Currency for
debt obligations such as the Securities.

If the Determination Agent determines, after consultation
with the Issuer, that no such Alternative Reference
Interest Rate for the Relevant Currency exists on the
relevant date, it may, after consultation with the Issuer,
determine an alternative rate to be used as a substitute
for the Reference Interest Rate for the Relevant Currency
(which shall be the "Alternative Reference Interest Rate
for the Relevant Currency" for the purposes of these
provisions), as well as any adjustments to the business
day convention, the Reset Dates (or any other rate fixing
dates) and related provisions and definitions in respect of
the Securities, in each case, that are consistent with
accepted market practice for the use of such Alternative
Reference Interest Rate for the Relevant Currency for
debt obligations such as the Securities.

Following the occurrence of any of the events stipulated
in (a) to (d) above, the Alternative Reference Interest Rate
for the Relevant Currency and any adjustment

aufgefuihrten Bildschirmseite (die "Bildschirmseite")
veroffentlicht wird (oder auf einer Bildschirmseite, die
diese  Bildschirmseite  ersetzt) am  unmittelbar
vorhergehenden Anpassungstermin, wobei, falls dieser
Tag ein Montag ist, wird der maflgebliche Tag der
unmittelbar vorhergehende Freitag sein; jeweils wie von
der Festlegungsstelle bestimmt.

Der Referenzzinssatz fiir die MaRgebliche Wahrung kann
nicht geringer als Null sein.

Im Fall, dass der Referenzzinssatz fir die Mal3gebliche
Wahrung nicht auf der maRgeblichen Bildschirmseite am
maRgeblichen Tag und zum mafRgeblichen Zeitpunkt
veroffentlicht wird, wird die Festlegungsstelle den
Referenzzinssatz fur die MaRgebliche Wahrung nach
biligem Ermessen gemall 8317 BGB und unter
Bericksichtigung der jeweiligen Ublichen
Kapitalmarktregelungen und unter Beriicksichtigung des
Grundsatzes von Treu und Glauben bestimmen. Die
Festlegungsstelle informiert die Hauptzahlstelle und die
Glaubiger hiertiber geman §12.

Ungeachtet der Regelungen, die an anderer Stelle in
diesen Emissionsbedingungen festgelegt sind, wenn die
Festlegungsstelle festlegt, dass eines der folgenden
Ereignisse eingetreten ist:

(&) Eine offentliche Mitteilung oder Verdffentlichung von
Informationen durch oder im Auftrag des
Administrators des Referenzzinssatzes fir die
MalRgebliche Wahrung, in der dieser erklart, dass er
den Referenzzinssatz fur die Maf3gebliche Wahrung
dauerhaft oder flr unbestimmte Zeit eingestellt hat
oder einstellen wird, vorausgesetzt es gibt zum
Zeitpunkt der Mitteilung oder Veroffentlichung
keinen Nachfolge-Administrator, der den
Referenzzinssatz fur die Malgebliche Wahrung
weiterhin bereitstellen wird; oder

(b) eine offentliche Erklarung oder Veroffentlichung von
Informationen durch die Aufsichtsbehdrde des

Administrators des Referenzzinssatzes fiur die
Maligebliche Wahrung, der Zentralbank der
Wahrung des Referenzzinssatzes fur die

MaRgebliche Wahrung, eines Insolvenzverwalters,
der fur den Administrator des Referenzzinssatzes fur
die Mafgebliche Wahrung zusténdig ist, eine
Abwicklungsbehorde, die fir den Administrator des
Referenzzinssatzes fur die MaRgebliche Wéhrung
zustandig ist, oder ein Gericht oder eine juristische
Person mit &hnlichen Befugnissen einer Insolvenz-
oder Abwicklungsbehdérde, die fur den Administrator
des Referenzzinssatzes fiur die MalRgebliche
Waéhrung zusténdig ist, welche angibt, dass der
Administrator des Referenzzinssatzes fur die
MafRgebliche Wahrung bzw. die Bereitstellung des
Referenzzinssatzes fur die MaRgebliche Wéahrung
dauerhaft oder fir unbestimmte Zeit eingestellt
wurde oder eingestellt werden wird, vorausgesetzt
es gibt zum Zeitpunkt der Erklarung oder
Veroffentlichung keinen Nachfolge-Administrator,
der den Referenzzinssatz fir die MaRgebliche
Waéhrung weiterhin bereitstellen wird;
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determinations which will apply to the Securities will be
notified to the Holders in accordance with 8§12 by the
Issuer immediately after being determined. The notice
shall also confirm the effective date of the Alternative
Reference Interest Rate for the Relevant Currency and
any adjustments.

Notwithstanding anything else in this provision, if the
Determination Agent determines that the selection of a
particular index, benchmark or other price source as an
"Alternative Reference Interest Rate for the Relevant
Currency" (taking into account any necessary
adjustments that would need to be made in accordance
with this provision) (1) is or would be unlawful under any
applicable law or regulation; or (2) would contravene any
applicable licensing requirements; or (3) would result in
the Determination Agent, the Issuer or the Calculation
Agent being considered to be administering a benchmark,
index or other price source whose production, publication,
methodology or governance would subject the
Determination Agent, the Issuer or the Calculation Agent
to material additional regulatory obligations which it is
unwilling to undertake, then the Determination Agent shall
not select such index, benchmark or price source as the
Alternative Reference Interest Rate for the Relevant
Currency.

If the Determination Agent is unable to identify an
Alternative Reference Interest Rate for the Relevant
Currency and determine the necessary adjustments to the
terms and conditions of the Securities, then the Issuer
may, in its reasonable discretion (billiges Ermessen, 8315
BGB), determine that the Securities shall be redeemed as
of any later date. If the Issuer so determines that the
Securities shall be redeemed, then the Issuer shall give
not less than five Business Days' notice to the Holders to
redeem the Securities and upon redemption the Issuer will
pay in respect of each Security an amount equal to the
Early Redemption Amount.

The Issuer's obligations under the Securities shall be
satisfied in full upon payment of such amount.

"Relevant Currency"” means the Relevant Currency
specified in the Table.

"Reset Date" means the First Trading Date and thereafter
each day (except Saturday and Sunday) as determined in
the reasonable discretion of the Determination Agent
pursuant to 8317 BGB and in consideration of the relevant
capital market practice and by acting in good faith.

"Scheduled Trading Day" means any day other than
Saturday and Sunday.

"Stop Loss Amount" means an amount per Security
which will be determined during the Stop Loss Valuation
Period in accordance with the following provisions:

(Strike Price — Stop Loss Reference Price) x
Multiplier

provided that if the currency of the Stop Loss Amount is
different to the Currency (as defined in 81(1)), the Stop
Loss Amount shall be converted into the Currency at the
prevailing spot rate of exchange, as determined by the
Determination Agent in its reasonable discretion pursuant

(c) eine offentliche Erklarung oder Verdffentlichung von
Informationen durch die Aufsichtsbehdrde fir den
Administrator des Referenzzinssatzes fur die
MalRgebliche Wahrung, in der mitgeteilt wird, dass
der Referenzzinssatz fur die Maf3gebliche Wahrung
nicht mehr reprasentativ ist; oder

(d) ein Administrator-/Benchmark-Ereignis in Bezug auf
einen Referenzzinssatz fur die MalRgebliche
Wahrung eintritt,

dann kann die Festlegungsstelle, als Ersatz fiir den
Referenzzinssatz fur die Mafl3gebliche Wahrung und fir
jeden zukunftigen Zinsfestlegungstag (oder andere
Kursfestlegungstage), den alternativen Referenzzinssatz
fur die MaRgebliche Wahrung in Ubereinstimmung mit
den folgenden Bestimmungen festlegen:

(i wenn ein alternativer Referenzzinssatz, Index
oder Benchmark in dieser Regelung zu
diesem Zweck festgelegt wurde (ein
"Alternativer Vorbestimmter
Referenzzinssatz fir die Maldgebliche
Wahrung"), einen solchen Alternativen
Vorbestimmten Referenzzinssatz fur die
Maf3gebliche Wahrung; oder

(i) wenn ein Alternativer  Vorbestimmter
Referenzzinssatz fir die Maflgebliche
Wahrung in dieser Regelung nicht festgelegt

wurde, der alternative Referenzzinssatz,
Index oder Benchmark, der von der
Zentralbank, Reserve Bank,
Wahrungsbehorde oder einer ahnlichen

Institution (einschlieB3lich einem Ausschuss
oder einer Arbeitsgruppe von diesen) in der
Rechtsordnung der anwendbaren Wahrung
des Referenzzinssatzes fur die Maf3gebliche

Wahrung, der mit der anerkannten
Marktpraxis Ubereinstimmt (der
Referenzzinssatz, wie in vorstehendem

Unterabsatz (i) bzw. diesem Unterabsatz (ii)

festgeleqgt, der "Alternative
Referenzzinssatz fir die MaRgebliche
Wahrung").

Die Festlegungsstelle kann, nach Ricksprache mit der
Emittentin, Anpassungen an dem Alternativen
Referenzzinssatz fur die MalRgebliche Wahrung ebenso

wie die anwendbare  Geschaftstage-Konvention,
Zinsfestlegungstage (oder alle anderen
Kursfeststellungstage) und damit verbundene
Bestimmungen und Definitionen der Wertpapiere

bestimmen, in jedem Fall im Einklang mit der anerkannten
Marktpraxis fur die Nutzung dieses Alternativen
Referenzzinssatzes fur die Malgebliche Wahrung fir
Schuldverpflichtungen wie die Wertpapiere.

Wenn die Festlegungsstelle festlegt, dass nach
Rucksprache mit der Emittentin kein Alternativer
Referenzzinssatz fur die MaRgebliche Wahrung am
mafgeblichen Tag existiert, kann sie nach Ricksprache
mit der Emittentin festlegen, dass ein alternativer Zinssatz
als Ersatz fir den Referenzzinssatz fir die MalRRgebliche
Wahrung genutzt wird (die der “Alternative
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to 8317 BGB by taking into consideration the relevant
capital market practice and by acting in good faith,
whereas the Stop Loss Amount shall not be less than
zero.

"Stop Loss Barrier" means initially on the First Trading
Date the initial Stop Loss Barrier specified in the Table
(the "Initial Stop Loss Barrier"). Thereafter, the Stop
Loss Barrier will be adjusted by the Determination Agent
on each Stop Loss Reset Date and applies from, and
including, such Stop Loss Reset Date until, but excluding,
the next following Stop Loss Reset Date. Each adjusted
Stop Loss Barrier (excluding the Initial Stop Loss Barrier)
will be calculated as follows:

Strike Price x (1 — Stop Loss Barrier
Adjustment Level).

The Stop Loss Barrier shall be rounded to the next
decimal place specified in the Table under Stop Loss
Barrier Rounding.

Any determination of the Stop Loss Barrier will be notified
to the Holders in accordance with 812 by the
Determination Agent immediately after being determined.

"Stop Loss Barrier Adjustment Level" means a
percentage of the Strike Price which is initially on the First
Trading Date the initial Stop Loss Barrier Adjustment
Level specified in the Table (the "Initial Stop Loss
Barrier Adjustment Level™).

Thereafter the Issuer may adjust, in its reasonable
discretion pursuant to 8315 BGB and in consideration of
the relevant capital market practice and by acting in good
faith, the Stop Loss Barrier Adjustment Level, including
the Initial Stop Loss Barrier Adjustment Level, within the
range (deviation (+) or (-)) specified in the Table.

Any determination of the Stop Loss Barrier Adjustment
Level will be notified to the Holders in accordance with
812 by the Determination Agent immediately after being
determined.

"Stop Loss Event" means the event defined in 8§4(4).

"Stop Loss Reference Price" means an amount
determined by the Determination Agent in its reasonable
discretion pursuant to 8317 BGB to be the fair value price
for the Underlying Exchange Rate on the basis of the
prices of the Underlying Exchange Rate during the Stop
Loss Valuation Period by taking into consideration the
relevant capital market practice and by acting in good
faith.

"Stop Loss Reset Date" means (i) the First Trading Date
and thereafter each 20th day of each calendar month,
provided that if such day is a Saturday or Sunday, the
Stop Loss Reset Date will be the next following Monday,
and (ii) as determined in the reasonable discretion of the
Determination Agent pursuant to 8317 BGB and in
consideration of the relevant capital market practice and
by acting in good faith, any day (except Saturday and
Sunday).

"Stop Loss Valuation Date" means the day on which the
Stop Loss Reference Price will be determined.

Referenzzinssatz fur die MalRgebliche Wahrung" fur
die Zwecke dieser Bestimmungen sein soll), ebenso wie
alle Anpassungen der Geschéftstage-Konvention, der
Anpassungstermine (oder alle anderen
Kursfeststellungstage) und damit verbundene
Bestimmungen und Definitionen der Wertpapiere, in
jedem Fall im Einklang mit der anerkannten Marktpraxis
fur die Nutzung dieses Alternativen Referenzzinssatzes
fur die MaRgebliche Wahrung fiir Schuldverpflichtungen
wie die Wertpapiere.

Nach dem Eintritt eines der Ereignisse, die vorstehend in
(&) bis (d) festgelegt sind, werden der Alternative
Referenzzinssatz fur die Mafl3gebliche Wahrung und jede
Anpassungsbestimmung, die die Wertpapiere betrifft, den
Gléaubigern von der Emittentin gemaf} 812 unverziglich
nach deren Bestimmung mitgeteilt. In der Mitteilung ist
zudem das Wirksamkeitsdatum fur den Alternativen
Referenzzinssatz fur die Mal3gebliche Wahrung und alle
Anpassungen zu bestatigen.

Ungeachtet  sonstiger  Ausfihrungen in  dieser
Bestimmung gilt: Sofern die Festlegungsstelle festlegt,
dass die Auswahl eines bestimmten Index, einer
bestimmten Benchmark oder einer anderen Preisquelle
als "Alternativer Referenzzinssatz fir die Mafgebliche
Wahrung" (unter Beriicksichtigung aller notwendigen
Anpassungen, die in Ubereinstimmung mit dieser
Bestimmung vorgenommen werden missten) (1) unter
einem anwendbaren Recht oder anwendbaren
Verordnungen rechtswidrig ist oder sein wirde; oder (2)
gegen geltende Lizenzbestimmungen verstoRen wirde;
oder (3) dazu fuhren wirde, dass die Festlegungsstelle
oder die Emittentin als Administrator einer Benchmark,
eines Index oder einer anderen Preisquelle anzusehen
sein wurde, dessen/des/deren Produktion,
Verdffentlichung, Methodologie oder Verwaltung die
Festlegungsstelle oder die Emittentin wesentlichen
zusatzlichen regulatorischen Verpflichtungen unterwerfen
wurde, derer sie nicht unterworfen sein wollen, dann darf
die Festlegungsstelle diesen Index, Benchmark oder

diese  Preisquelle nicht als den Alternativen
Referenzzinssatz fir die Malgebliche Wahrung
auswahlen.

Wenn die Festlegungsstelle nicht in der Lage ist einen
Alternativen Referenzzinssatz fur die Malgebliche
Wahrung zu ermitteln und notwendige Anpassungen an
den Bedingungen der Wertpapiere festzulegen, dann
kann die Emittentin nach billigem Ermessen (8315 BGB)
festlegen, dass die Wertpapiere an einem spéteren Tag
zuriickgezahlt werden sollen. Wenn die Emittentin auf
diese Weise festlegt, dass die Wertpapiere zuriickgezahlt
werden sollen, dann ist die Emittentin dazu verpflichtet,
den Inhabern innerhalb einer Frist von mindestens finf
Geschaftstagen die Kindigung der Wertpapiere
mitzuteilen. Bei der Rickzahlung wird die Emittentin fur
jedes Wertpapier einen Betrag in Hohe des Vorzeitigen
Ruckzahlungsbetrags zahlen.

Die Verpflichtungen der Emittentin aus den Wertpapieren
sind mit Zahlung dieses Betrags vollstandig erfullt.

"Ruckzahlungsbetrag" ist ein Betrag, der von der
Berechnungsstelle unter Anwendung der mafgeblichen
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"Stop Loss Valuation Period" means the period of at the
maximum 3 hours immediately following the occurrence
of a Stop Loss Event.

If the Stop Loss Reference Price has not been determined
before the expiry of the Stop Loss Valuation Period and if
the day immediately following the Stop Loss Valuation
Period is not a Scheduled Trading Day, the Stop Loss
Valuation Period will continue into the immediately
following Scheduled Trading Day up to the expiration of
the above mentioned period of 3 hours.

If a technical malfunction occurs within the Stop Loss
Valuation Period, during which the Stop Loss Reference
Price cannot be determined, the Stop Loss Valuation
Period is extended by the duration of such malfunction. If
a Disruption Event occurs during the Stop Loss Valuation
Period, 84b shall be applicable.

"Strike Price" means initially on the First Trading Date the
initial Strike Price specified in the Table (the "Initial Strike
Price"). Thereafter, the Strike Price will be adjusted by the
Determination Agent on each Reset Date and applies
from, and including, such Reset Date until, but excluding,
the next following Reset Date. Each adjusted Strike Price
(excluding the Initial Strike Price) will be calculated as
follows:

Strike Priceprevious X [1 + (Reference Interest
Rate for the Reference Currency — Interest
Adjustment Rate — Reference Interest Rate
for the Relevant Currency) x Adjustment
Days]

"Strike Priceprevious” means the Strike Price applicable
before the latest Reset Date and, if the latest Reset Date
is the first Reset Date after the First Trading Date, the
Initial Strike Price as defined under the definition of
"Strike Price".

"Table" means the table at the end of this §4a.

"Underlying Exchange Rate" means the Underlying
Exchange Rate specified in the Table as displayed on the
Price Source.

If on the relevant date and time the Underlying Exchange
Rate is not displayed on the Price Source, such rate will
be determined on the reasonable discretion of the
Determination Agent pursuant to 8317 BGB and in
consideration of the relevant capital market practice and
by acting in good faith.

"Underlying Exchange Rate Disruption" means that
any Underlying Exchange Rate ceases to exist and is
replaced by a successor currency exchange rate which is
reported, sanctioned, recognised, published, announced
or adopted (or other similar action) by a Governmental
Authority.

Whereas:

"Governmental Authority" means any de facto or
de jure government (or any agency or instrumentality
thereof), court, tribunal, administrative or other
governmental authority or any other entity (private or
public) charged with the regulation of the financial
market (including the central bank) of the countries

Festlegungen durch die Festlegungsstelle gemalRl den
folgenden Bestimmungen ermittelt wird:

(Basispreis — Endgultiger
Referenzwechselkurs) x Bezugsverhaltnis

vorausgesetzt, dass falls die Wahrung des
Riickzahlungsbetrags von der Wahrung (wie in 81(1)
definiert) abweicht, wird der Rickzahlungsbetrag in die
Wahrung zum geltenden Devisenkassakurs, wie von der
Festlegungsstelle nach billigem Ermessen gemafl 8317
BGB und unter Bertcksichtigung der jeweiligen blichen
Kapitalmarktregelungen und unter Beriicksichtigung des
Grundsatzes von Treu und Glauben bestimmt,
umgerechnet, wobei der Rickzahlungsbetrag nicht
weniger als null betragt.

"Stop Loss Anpassungstermin” bezeichnet (i) den
Ersten Handelstag und danach jeden 20. Tag in jedem
Kalendermonat, wobei, falls dieser Tag ein Samstag oder
Sonntag ist, der Stop Loss Anpassungstermin der
nachste darauffolgende Montag sein wird, und (ii) wie
nach biligem Ermessen der Festlegungsstelle gemar
8317 BGB und unter Bericksichtigung der jeweiligen
Ublichen Kapitalmarktregelungen und unter
Berucksichtigung des Grundsatzes von Treu und
Glauben festgelegt, jeden Tag (aufer Samstag und
Sonntag).

"Stop Loss Barriere" ist anfanglich am Ersten
Handelstag die in der Tabelle festgelegte anfangliche
Stop Loss Barriere (die "Anféangliche Stop Loss
Barriere"). AnschlieRend wird die Stop Loss Barriere an
jedem Stop Loss Anpassungstermin von der
Festlegungsstelle angepasst und gilt von diesem Stop
Loss Anpassungstermin (einschlief3lich) bis zum
nachstfolgenden Stop Loss  Anpassungstermin
(ausschlieflich).

Jede angepasste Stop Loss Barriere (aul3er der
Anfanglichen Stop Loss Barriere) wird wie folgt berechnet:

Basispreis x (1 — Stop Loss Barriere
Anpassungsstand).

Die Stop Loss Barriere wird auf die nachste in der Tabelle
unter Rundung der Stop Loss Barriere festgelegte
Dezimalstelle gerundet.

Jede Festlegung der Stop Loss Barriere wird den
Glaubigern von der Festlegungsstelle gemaR 8§12
unverzuglich nach ihrer Feststellung mitgeteilt.

"Stop Loss Barriere Anpassungsstand” bezeichnet
einen Prozentsatz des Basispreises, der anfanglich am
Ersten Handelstag dem in der Tabelle festgelegten
anféanglichen Stop Loss Barriere Anpassungsstand
entspricht (der "Anfangliche Stop Loss Barriere
Anpassungsstand").

Danach ist die Emittentin berechtigt, den Stop Loss
Barriere Anpassungsstand einschlieflich des
Anfanglichen Stop Loss Barriere Anpassungsstands nach
ihrem billigen Ermessen gemdal 8315 BGB innerhalb
einer in der Tabelle bestimmten Bandbreite
(Abweichungen (+) oder (-)) unter Berucksichtigung der
jeweiligen Uublichen Kapitalmarktregelungen und unter

Part Il. Terms and Conditions - 18
Teil Il. Emissionsbedingungen - 18



for which any currency of the Underlying Exchange
Rate are the lawful currencies.

"Valuation Date" means the earliest of the following days:
(@) the Exercise Valuation Date; and
(b) the Call Valuation Date.

"Valuation Time" means the the time with reference to
which the price of the Underlying Exchange Rate is
published by The WM Company (WMCO) (currently at
4:00 pm London time), or such other time as the Issuer
may determine in its reasonable discretion pursuant to
§315 BGB by taking into consideration the relevant capital
market practice and by acting in good faith.

Berlcksichtigung des Grundsatzes von Treu und
Glauben anzupassen.

Jede Festlegung des  Stop Loss  Barriere
Anpassungsstands wird den Glaubigern von der
Festlegungsstelle gemaR 8§12 unverziglich nach dessen
Feststellung mitgeteilt.

"Stop Loss Betrag" ist der Betrag pro Wertpapier, der
wahrend des Stop Loss Bewertungszeitraums im
Einklang mit den nachstehenden Bestimmungen ermittelt
wird:

(Basispreis — Stop Loss Referenzkurs) x
Bezugsverhaltnis

vorausgesetzt, dass falls die Wahrung des Stop Loss
Betrags von der Wahrung (wie in 81(1) definiert)
abweicht, wird der Stop Loss Betrag in die Wahrung zum
geltenden Devisenkassakurs, wie von der
Festlegungsstelle nach billigem Ermessen gemafl 8317
BGB und unter Bertcksichtigung der jeweiligen Ublichen
Kapitalmarktregelungen und unter Beriicksichtigung des
Grundsatzes von Treu und Glauben bestimmt,
umgerechnet, wobei der Stop Loss Betrag nicht weniger
als null betragt.

"Stop Loss Bewertungstag” bezeichnet den Tag, an
dem der Stop Loss Referenzkurs bestimmt wird.

"Stop Loss Bewertungszeitraum" ist der Zeitraum von
maximal 3 Stunden unmittelbar nach dem Eintritt eines
Stop Loss Ereignisses.

Sollte der Stop Loss Referenzkurs vor Ablauf des Stop
Loss Bewertungszeitraums nicht festgestellt worden sein,
und sollte der auf den Stop Loss Bewertungszeitraum
unmittelbar folgende Tag kein Planmafiger Handelstag
sein, wird der Stop Loss Bewertungszeitraum bis zum
unmittelbar darauf folgenden PlanméaRigen Handelstag
fortgesetzt, bis zum Ablauf des vorgenannten Zeitraums
von 3 Stunden.

Tritt wahrend des Stop Loss Bewertungszeitraums eine
technische Stérung ein, wahrend der der Stop Loss
Referenzkurs nicht ermittelt werden kann, verlangert sich
der Stop Loss Bewertungszeitraum um die Dauer dieser
Stérung. Tritt wahrend des Stop Loss
Bewertungszeitraums ein Stérungsereignis ein, so findet
84b Anwendung.

"Stop Loss Ereignis" bezeichnet das in 84(4) definierte
Ereignis.

"Stop Loss Referenzkurs" ist ein Betrag, der von der
Berechnungsstelle nach billigem Ermessen gemaR §317
BGB als Fair Value Preis fur den Referenzwechselkurs

auf der Grundlage der Preise des
Referenzwechselkurses wéhrend des Stop Loss
Bewertungszeitraums  unter  Berlcksichtigung der

jeweiligen ublichen Kapitalmarktregelungen und nach
Treu und Glauben bestimmt wird.

"Storungsereignis" bezeichnet die in 84b(2) definierten
Ereignisse.

"Tabelle" bezeichnet die am Ende dieses §4a stehende
Tabelle.
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"Zinsanpassungssatz" ist der dem jeweiligen
Wertpapier zugewiesene Zinsanpassungssatz. Der
anféngliche Zinsanpassungssatz ist der in der Tabelle
angegebene Zinsanpassungssatz (der "Anfangliche
Zinsanpassungssatz").

Die Emittentin  kann den Zinsanpassungssatz
einschlieBlich des Anfanglichen Zinsanpassungssatzes
an jedem PlanmaRigen Handelstag nach ihrem billigen
Ermessen gemaR 8315 BGB innerhalb einer in der
Tabelle bestimmten Bandbreite (Abweichungen (+) oder
(-)) unter Beriicksichtigung der jeweiligen (blichen
Kapitalmarktregelungen und unter Beriicksichtigung des
Grundsatzes von Treu und Glauben (einschliefilich
Marktzinsniveau und Zinserwartungen des Marktes) neu
festlegen. Der angepasste Satz wird unverziglich gemaf
812 veroffentlicht.
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Initial Maximum Interest

. Interest Adjustment Rate
el Adjustment Maximale Abweichun

Number of Securities and Title SR B Strike Type of Underlying Exchange Rate (including Price il e Ratio JRate s e 9
Anzahl von Wertpapieren und Bezeichnung - Price Warrant Sources) P ; ..
Emissions- Bezugs- Basiswert- Anfang- anpassungssatzes
(ISIN / Short Name) - Anfang- Art der Referenzwechselkurs (einschlief3lich e e .
) preis . : : verhéltnis | verhaltnis licher
(ISIN / Kurzbezeichnung) licher Option Preisquellen) Zins- Upwards

Basispreis Downwards Nach

anpassungs- | Nach unten ac
satz oben

EURSEK Exchange Rate ((i) for determining a Stop
Loss Event, Bloomberg Page EURSEK Curncy and
SEK otherwise (ii) Bloomberg Page EURSEK WMCO
1,000,000 MINI'S EURSEK AVA 56 SEK 34.29 13.7755 Curncy (average market price)) 10 0.1 2% 0% 5%
1.000.000 MINI S EURSEK AVA 56 Short e ; .
(GBOOBNTTFK36 / MINI S EURSEK AVA 56) SEK 34,29 SEK EURSEK Wechselkurs ((i) fur die Bestimmung eines 10 0,1 2% 0% 5%
13,7755 Stop Loss Ereignisses, Bloomberg Seite EURSEK
Curncy und ansonsten (ii) Bloomberg Seite
EURSEK WMCO Curncy (mittlerer Marktkurs))

ISIN / Short Name Reference Currency

GBOOBNTTFK36 / MINI S

Referenzwahrung

SEK

Relevant Currency
MafRgebliche Wahrung

Reference Interest Rate for the Reference Currency

(including Screen Page)
Referenzzinssatz fur die Referenzwahrung (einschlieRlich
Bildschirmseite)

Reference Interest Rate for the Relevant Currency
(including Screen Page)
Referenzzinssatz fur die MaRgebliche Wahrung
(einschlieBlich Bildschirmseite)

EURSEK AVA 56

EUR

1-Month Swedish Krona STIBOR (STIB1M Index)
1-Monats Schwedische Krone STIBOR (STIB1M Index)

1-Month European Euros Euribor (EUR001M Index)
1-Monats Europaische Euros Euribor (EUR001M Index)

Initial Stop Loss

Initial Stop Loss
Barrier Adjustment

Maximum Stop Loss Barrier Adjustment
Level

. . Stop Loss Barrier
ISIN / Short Name Barrier Level MaX|maIe_ Abweichung des Stop Loss Rounding
Anfangliche Stop Loss Anfanglicher Stop Barriere Anpassungsstands Rundung der Stop
Barriere Loss Barriere Downwards Upwards Loss Barriere
Anpassungsstand Nach unten Nach oben
GBOOBNTTFK36 / MINI S SEK 13.50 2% 1.75% 8% Downwards to 0.0001
EURSEK AVA 56 SEK 13,50 2% 1,75% 8% Abgerundet auf 0,0001
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Alternative Pre-
nominated

ISIN / Short Name

Reference
Interest Rate for
the Reference
Currency
Alternativer
Vorbestimmter
Referenzzinssatz

Reference Interest Rate for the Reference Currency
Administrator
Referenzzinssatz fir die Referenzwahrung-Administrator

Alternative Pre-
nominated
Reference Interest
Rate for the
Relevant Currency
Alternativer
Vorbestimmter

Reference Interest Rate for the Relevant Currency
Administrator
Referenzzinssatz fir die MaRgebliche Wahrung-Administrator

Referenzzinssatz
fiir die far dlsvl\_élﬁﬁlgnebllche
Referenzwahrung 9
Nasdaq OMX — Article 51 of the Benchmark Regulation is European Money Markets Institute — Article 36 of the Benchmark
GBOOBNTTFK36 / MINI S Not Applicable applicable Not Applicable Regulation is applicable
EURSEK AVA 56 Nicht Anwendbar Nasdaq OMX - Artikel 51 der Benchmark-Verordnung ist Nicht Anwendbar European Money Markets Institute - Artikel 36 der Benchmark-
anwendbar Verordnung ist anwendbar
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(1)

(2)

84b
(Correction of the Underlying Exchange Rate,
Disruption Event)

Correction of the Underlying Exchange Rate. In the
event that any relevant rate published on a Price
Source and which is utilised for any calculation or
determination made in relation to the Securities is
subsequently corrected and the correction is
published by the Price Source before the relevant
payment date under the Securities, the Calculation
Agent, by applying the relevant determinations by the
Determination Agent, will determine the amount that
is payable as a result of that correction, and, to the
extent necessary, will adjust the terms of such
transaction to account for such correction and will
notify the Holders accordingly pursuant to §12.

Disruption Event. If the Determination Agent in its
reasonable discretion pursuant to 8317 BGB by
taking into consideration the relevant capital market
practice and by acting in good faith determines that a
Disruption Event (as defined below) has occurred
and is continuing on a relevant date and time, the
Underlying Exchange Rate will be determined in the
reasonable discretion of the Determination Agent
pursuant to 8317 BGB and in consideration of the
relevant capital market practice and by acting in good
faith by using the arithmetic mean of the firm quotes
for the conversion of the Relevant Currency (as set
out above under the relevant definition of Underlying
Exchange Rate). For that purpose, the Determination
Agent shall request at least four independent leading
dealers, selected by the Determination Agent (the
"Reference Dealers") in the underlying market for
the Underlying Exchange Rate. If at least four
guotations are provided, the rate of the Relevant
Currency for the relevant date will be the arithmetic
mean of the quotations provided, without regard to
the quotations having the highest and lowest value.
For this purpose, if more than one quotation has the
same highest value or lowest value, then one of such
guotations shall be disregarded. If two or three
guotations are provided, the rate of the Relevant
Currency for the relevant date will be the arithmetic
mean of the quotations. If fewer than two quotations
are provided, the Relevant Currency shall be
determined by the Determination Agent in its
reasonable discretion pursuant to 8317 BGB by
taking into consideration the relevant capital market
practice and by acting in good faith.

"Disruption Event", in respect of Securities, means
the occurrence of any of the following events:

(& Underlying Exchange Rate Disruption;
(b)  Price Source Disruption; or

(c) any other event that, in the opinion of the
Determination Agent, materially affects
dealings in the Securities or affects the ability
of the Issuer to meet any of its obligations

(1)

)

§4b
(Korrektur des Referenzwechselkurses,
Stérungsereignis)
Korrektur des Referenzwechselkurses. Im Falle,
dass ein malgeblicher Kurs, der von einer
Preisquelle veroffentlicht wird und der fir eine
Berechnung oder Bestimmung im Zusammenhang
mit den Wertpapieren verwendet wird, nachtraglich
korrigiert wird und die Korrektur von der Preisquelle
vor dem malfgeblichen Zahlungstag unter den

Wertpapieren verdffentlicht wird, bestimmt die
Berechnungsstelle unter Anwendung der
maRgeblichen Bestimmungen durch die

Festlegungsstelle den Betrag, der infolge dieser
Korrektur zahlbar ist, und wird, soweit erforderlich,
die Bedingungen einer solchen Transaktion
anpassen, um dieser Korrektur Rechnung zu tragen,
und die Glaubiger gemall 812 entsprechend
benachrichtigen.

Stoérungsereignis. Wenn die Festlegungsstelle nach
billigen Ermessen gemafl 8317 BGB und unter
Bertcksichtigung der jeweiligen Ublichen
Kapitalmarktregelungen und unter Berlcksichtigung
des Grundsatzes von Treu und Glauben feststellt,
dass an einem jeweiligen Tag zur jeweiligen Zeit ein
Stoérungsereignis (wie nachfolgend definiert) auftritt
und fortbesteht, wird der Referenzwechselkurs von
der Festlegungsstelle nach billigem Ermessen
gemall 8317 und unter Berlcksichtigung der
jeweiligen ublichen Kapitalmarktregelungen und
unter Bericksichtigung des Grundsatzes von Treu
und Glauben unter Verwendung des arithmetischen
Mittels der verbindlichen Kursnotierungen fir die
Umrechnung der Malgeblichen Wahrung (wie
vorstehend unter der maf3geblichen Definition des
Referenzwechselkurses definiert) bestimmt. Fur
diesen Zweck soll die Festlegungsstelle von
mindestens vier unabhangigen fiihrenden, von der
Festlegungsstelle ausgewahlten Handlern (die
"Referenz-Handler") im zugrunde liegenden Markt
den  Referenzwechselkurs  erfragen.  Sofern
mindestens vier Kursnotierungen mitgeteilt werden,
ist der Kurs des Referenzwechselkurses fir das
jeweilige Datum das arithmetische Mittel der
mitgeteilten Kursnotierungen, ohne dabei die
Kursnotierungen mit dem héchsten und dem
niedrigsten Wert zu berlcksichtigen. Fir diesen
Zweck gilt, sofern mehr als eine Kursnotierung
denselben héchsten oder niedrigsten Wert aufweist,
dass eine dieser Kursnotierungen unberiicksichtigt
bleiben soll. Sofern zwei oder drei Kursnotierungen
mitgeteilt ~ werden, ist der Kurs des
Referenzwechselkurses fiir das jeweilige Datum das

arithmetische Mittel der mitgeteilten
Kursnotierungen.  Sofern  weniger als zwei
Kursnotierungen mitgeteilt werden, wird der

Referenzwechselkurs von der Festlegungsstelle in
billigen Ermessen gemal? 8317 BGB und unter
Berlicksichtigung der jeweiligen Ublichen
Kapitalmarktregelungen und unter Berlcksichtigung
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(1)

(2)

®3)

(4)

(5)

under the Securities or under any related
hedging transactions.

85
(Payments)

The Issuer undertakes to pay the Redemption
Amount or the Stop Loss Amount within ten Business
Days following the Valuation Date or the Stop Loss
Valuation Date (the "Maturity Date") in accordance
with the relevant Swedish CSD Rules.

The amounts mentioned in this paragraph (1) and all
further amounts payable under these Terms and
Conditions shall be rounded up or down to the
nearest 0.01 SEK, with 0.005 SEK being rounded
always downwards.

Business Day. If the date for payment of any amount
in respect of any Security is not a Business Day then
the Holder shall not be entitled to payment until the
next Business Day. If the payment of any amount
shall be adjusted as described above, the relevant
amount payable shall not be adjusted respectively.

"Business Day" means a day on which (except
Saturday and Sunday) banks are open for business
(including dealings in foreign exchange and foreign
currency deposits) in London and Stockholm.

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

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

References to Principal. References to "principal"
shall be deemed to include, as applicable the
Redemption Amount, the Stop Loss Amount, the
Early Redemption Amount and any premium and any
other amounts which may be payable under or in
respect of the Securities.

(1)

)

®3)

(4)

(5)

des Grundsatzes von Treu und Glauben handelnd
bestimmt.

"Stdrungsereignis" bedeutet in Bezug auf die
Wertpapiere jedes der folgenden Ereignisse:

(@) Referenzwechselkursstérung;
(b)  Preisquellenstérung; oder

(c) Jedes andere Ereignis, welches nach
Auffassung der Festlegungsstelle den Handel
mit den Wertpapieren, die Mdglichkeit der
Emittentin ihre Verpflichtungen aus den
Wertpapieren oder damit
zusammenhangenden Sicherungsgeschéften
zu erfiillen, erheblich erschweren wirde.

85
(Zahlungen)

Die Emittentin verpflichtet sich, in Ubereinstimmung
mit den maf3geblichen Schwedischen CSD-Regeln
den Rickzahlungsbetrag oder den Stop Loss Betrag
innerhalb von zehn Geschéftstagen nach dem
Bewertungstag oder dem Stop Loss Bewertungstag
(der "Falligkeitstag") zu zahlen.

Die in diesem Absatz (1) genannten Betrdge sowie
alle weiteren gemal diesen Emissionsbedingungen
geschuldeten Betrdage werden auf den nachsten 0,01
SEK auf- oder abgerundet, wobei 0,005 SEK stets
abgerundet werden.

Geschaftstag. Fallt der Falligkeitstag einer Zahlung in
Bezug auf ein Wertpapier auf einen Tag, der kein
Geschaftstag ist, hat der Glaubiger keinen Anspruch
auf Zahlung vor dem néchsten Geschéftstag. Falls
eine Zahlung wie oben beschrieben verschoben wird,
erfolgt keine Anpassung des zu zahlenden Betrags.

"Geschaftstag" ist jeder Tag (auf’er Samstag und
Sonntag), an dem die Banken in London und
Stockholm fur Geschéfte (einschlief3lich
Devisenhandelsgeschéfte und
Fremdwahrungseinlagengeschéfte) geoffnet sind.

Vereinigte Staaten. "Vereinigte Staaten" sind die
Vereinigten Staaten von Amerika, einschlie3lich
deren Bundesstaaten und des Districts of Columbia
und deren Besitztimer (einschlie3lich Puerto Rico,
die U.S. Virgin Islands, Guam, American Samoa,
Wake Island und die Northern Mariana Islands).

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

Bezugnahmen auf Kapital. Bezugnahmen in diesen
Emissionsbedingungen auf "Kapital" schlieRRen,
soweit anwendbar, den Rickzahlungsbetrag, den
Stop Loss Betrag, den Vorzeitigen
Ruckzahlungsbetrag sowie jeden Aufschlag sowie
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86
(Tax Gross-up)

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

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

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

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

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

sonstige auf oder in Bezug auf die Wertpapiere
zahlbaren Betrage ein.

86
(Steuer Gross-up)

Alle in Bezug auf die Wertpapiere von der Emittentin an die
Glaubiger zahlbaren Kapitalbetragen werden ohne
Einbehalt oder Abzug an der Quelle fir oder wegen
gegenwartiger oder zukunftiger Steuern, Abgaben oder
Gebihren bzw. Veranlagungen gleich welcher Art gezahilt,
die von einer Steuerjurisdiktion im Wege des Einbehalts
oder des Abzugs auferlegt, einbehalten oder erhoben
werden, es sei denn, ein solcher Abzug oder Einbehalt ist
gesetzlich vorgeschrieben. In diesem Fall wird die
Emittentin diejenigen zusétzlichen Betrage ("Zusatzliche
Betrage") zahlen, die erforderlich sind, damit die den
Glaubigern zuflieBRenden Nettobetrage nach diesem
Einbehalt oder Abzug jeweils den Betrdgen an Kapital
entsprechen, die ohne einen solchen Einbehalt oder Abzug
von den Glaubigern erhalten worden waren; jedoch sind
solche Zusatzlichen Betrage nicht zu zahlen:

(& in Bezug auf die deutsche Kapitalertragsteuer
(inklusive der Abgeltungsteuer sowie einschlief3lich
Kirchensteuer, soweit anwendbar), die nach dem
deutschen Einkommensteuergesetz abgezogen oder
einbehalten wird, auch wenn der Abzug oder
Einbehalt durch die Emittentin oder ihren
Stellvertreter vorzunehmen ist, und den deutschen
Solidaritatszuschlag oder jede andere Steuer,
welche die deutsche Kapitalertragsteuer bzw. den
Solidaritatszuschlag ersetzen sollte; oder

(b) an einen Glaubiger oder an einen Dritten flr einen
Glaubiger, falls dieser Glaubiger (oder ein
Treuhander, Grinder eines Treuhandvermdgens,
Begunstigter, Teilhaber oder Aktionar eines solchen
Glaubigers, falls es sich bei diesem um ein
Nachlassvermégen, ein Treuhandvermdgen oder
eine Personengesellschaft handelt) auf Grund
irgendeiner Uber die bloRBe Inhaberschaft der
Wertpapiere oder den Erhalt der unter diesen zu
leistenden Zahlungen hinausgehenden fritheren oder
gegenwartigen  Verbindungen zu irgendeiner
Steuerjurisdiktion (einschlie3lich solcher Glaubiger
(bzw. Treuhander, Grunder eines
Treuhandvermdgens, Begulnstigte, Teilhaber oder
Aktionare), welche Staatsbirger dieses Landes
waren oder sind oder in diesem Land Handel oder
Geschafte betrieben haben oder betreiben oder in
diesem einen Geschafts- oder Wohnsitz hatten oder
haben) einem solchen Einbehalt oder Abzug
unterliegt und sich diese Verbindung nicht nur darauf
beschrankt, dass er die Wertpapiere halt oder die
unter diesen jeweils zu leistenden Zahlungen erhélt;
oder

(c) an den Glaubiger oder an einen Dritten fir den
Glaubiger, falls kein Einbehalt oder Abzug erfolgen
misste, wenn die Wertpapiere zum Zeitpunkt der
fraglichen Zahlung einem Depotkonto bei einer nicht
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(e) to the extent such withholding tax or deduction is
payable by or on behalf of a Holder who would have
been able to avoid such withholding or deduction by
effecting a payment via another Paying Agent in a
Member State of the European Union, not obliged to
withhold or deduct tax; or

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

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

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

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

in einer Steuerjurisdiktion ansassigen Bank

gutgeschrieben gewesen waren; oder

(d)  soweit der Einbehalt oder Abzug von dem Glaubiger
oder von einem Dritten fur den Glaubiger zahlbar ist,
der einen solchen Einbehalt oder Abzug dadurch
rechtméaRigerweise hétte vermeiden kénnen (aber
nicht vermieden hat), dass er Vorschriften beachtet,
oder dafir sorgt, dass Dritte dieses tun, welche die
Abgabe einer Nichtansassigkeitserklarung oder
eines ahnlichen Antrags auf Quellensteuerbefreiung
gegeniber der am Zahlungsort zustandigen
Steuerbehdrden vorsehen; oder

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

)] soweit der Einbehalt oder Abzug fiir einen Glaubiger
oder dessen Rechnung zahlbar ist, der Wertpapiere
mehr als 30 Tage nach dem Tag, an dem eine
Zahlung unter den Wertpapieren fallig und zahlbar
wurde bzw., soweit dies spéater eintritt, nhach dem
Tag, an dem die Zahlung ordnungsgeman
vorgenommen wurde, vorgelegt hat; oder

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

Zudem werden keine Zahlungen Zusétzlicher Betrage im
Hinblick auf Zahlungen auf die Wertpapiere an einen
Glaubiger vorgenommen, welcher als Treuhénder oder
Personengesellschaft oder ein anderer als der
wirtschaftliche Eigentimer fungiert, soweit nach den
Gesetzen einer Steuerjurisdiktion eine solche Zahlung fir
Steuerzwecke dem Einkommen des Beglnstigten bzw.
Griunders eines Treuhandvermdgens zugerechnet wirde
im Hinblick auf einen solchen Treuhdnder oder einen
Teilhaber einer solchen Personengesellschaft oder
wirtschaftlichen Eigentimer, welcher selbst nicht zum
Erhalt von Zusatzlichen Betrdgen berechtigt gewesen
ware, wenn dieser Begunstigte, Grinder eines
Treuhandvermdgens, Teilhaber oder wirtschaftliche
Eigentimer unmittelbarer Glaubiger der Wertpapiere
ware.

Ungeachtet gegenteiliger Angaben in diesem 86 sind die
Emittentin, irgendeine Zahlstelle oder sonstige Person
erméchtigt, Einbehalte oder Abzlige von Zahlungen von
Kapital in Bezug auf die Wertpapiere vorzunehmen und
nicht zur Zahlung zusatzlicher Betrdge in Bezug auf
jegliche solche Einbehalte oder Abziige verpflichtet, die (i)
von oder in Bezug auf jegliche Wertpapiere gemaRi
FATCA, gemall den Gesetzen der Bundesrepublik
Deutschland oder des Vereinigten Konigreichs oder einer
anderen Jurisdiktion, in der Zahlungen unter den
Wertpapieren vorgenommen werden, zur Umsetzung von
FATCA oder gemal jeglichem Vertrag zwischen der
Emittentin und einer anderen solchen Jurisdiktion, den
Vereinigten Staaten oder einer Behorde der Vereinigten
Staaten oder (ii) von oder in Bezug auf jegliche
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87
(Prescription)

The presentation period provided in 8801 paragraph 1,
sentence 1 BGB is reduced to ten years for the Securities.

88
(Events of Default)

If any of the following events (each an "Event of Default")
occurs, the holder of any Security may by notice in text form
to the Issuer at the specified office of the Fiscal Agent
declare such Security to be forthwith due and payable,
whereupon the Early Redemption Amount of such Security
shall become immediately due and payable, unless such
Event of Default shall have been remedied prior to the
receipt of such notice by the Issuer:

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

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

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

89
(Agents)

(1) Appointment. The Fiscal Agent, the Paying Agent,
the Determination Agent and, if a Calculation Agent
has been appointed, the Calculation Agent (each an
"Agent" and, together, the "Agents") and their offices

"dividendenéquivalente" Zahlung gemaf den Abschnitten
871 oder 881 des United States Internal Revenue Code of
1986, in der jeweils geltenden Fassung, gemacht werden.

87
(Verjahrung)

Die in 8801 Absatz 1 Satz 1 BGB bestimmte Vorlegungsfrist
wird flr die Wertpapiere auf zehn Jahre abgekiirzt.

88
(Kindigungsgrinde)

Wenn einer der folgenden Kiindigungsgriinde (jeweils ein
"Kindigungsgrund") eintritt, ist jeder Glaubiger
berechtigt, sein Wertpapier durch Erklarung in Textform an
die Emittentin, die in der bezeichneten Geschéftsstelle der
Hauptzahlstelle zugehen muss, mit sofortiger Wirkung zu
kundigen, woraufhin fir dieses Wertpapier der Vorzeitige
Rickzahlungsbetrag sofort fallig und zahlbar ist, es sei
denn, der Kindigungsgrund ist vor Erhalt der Erklarung
durch die Emittentin weggefallen:

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

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

(c) die Emittentin stellt ihnre Geschéftstatigkeit ganz oder
Uberwiegend ein, verauRRert oder gibt ihr gesamtes
Vermbégen oder den wesentlichen Teil ihres
Vermodgens anderweitig ab und (i) vermindert
dadurch den Wert ihres Vermdgens wesentlich und
(i) es wird dadurch wahrscheinlich, dass die
Emittentin ihre Zahlungsverpflichtungen gegeniber
den Glaubigern nicht mehr erfiillen kann.

89
(Beauftragte Stellen)

(1) Bestellung. Die Hauptzahlstelle, die Zahlstelle, die
Festlegungsstelle und, soweit eine
Berechnungsstelle ernannt wurde, die
Berechnungsstelle (jede eine "beauftragte Stelle"
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(2)

(which can be substituted with other offices in the
same city) are:

Fiscal Agent: Morgan Stanley Bank AG
Grol3e Gallusstral3e 18
60312 Frankfurt am Main
Germany

Paying Agent: Morgan Stanley Bank AG
GroRRe GallusstralBe 18
60312 Frankfurt am Main

Germany

Determination Agent: Morgan Stanley & Co.
International plc

25 Cabot Square
Canary Wharf
London E14 4QA

United Kingdom

Calculation Agent: Morgan Stanley & Co.
International plc

25 Cabot Square
Canary Wharf
London E14 4QA

United Kingdom

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

Variation or Termination of Appointment. The Issuer
reserves the right at any time to vary or terminate the
appointment of any Agent and to appoint another
Agent or (an) additional Agent(s) provided that the
Issuer shall at all times (i) maintain a Fiscal Agent, (ii)
so long as the Securities are listed on a regulated
market of a stock exchange, a Paying Agent (which
may be the Fiscal Agent) with a specified office in
such place as may be required by the rules of such
stock exchange, (iii) a Determination Agent and a
Calculation Agent (if any) with a specified office
located in such place as required by the rules of any
stock exchange or other applicable rules (if any) and
(iv) if a Directive of the European Union regarding the
taxation of interest income or any law implementing
such Directive is introduced, ensure that it maintains
a Paying Agent in a Member State of the European
Union that will not be obliged to withhold or deduct
tax pursuant to any such Directive or law, to the
extent this is possible in a Member State of the
European Union. Any variation, termination,
appointment or change shall only take effect (other
than in the case of insolvency, when it shall be of
immediate effect) after not less than 30 nor more than
45 days’ prior notice thereof shall have been given to
the Holders in accordance with 8§12.

()

und zusammen die "beauftragten Stellen") und ihre
Geschaftsstellen (die durch  Geschéftsstellen
innerhalb derselben Stadt ersetzt werden kdnnen)
lauten:

Hauptzahlstelle: Morgan Stanley Bank AG
Grol3e GallusstraRe 18
60312 Frankfurt am Main

Deutschland

Zahlstelle: Morgan Stanley Bank AG
Grol3e Gallusstrafle 18
60312 Frankfurt am Main

Deutschland

Festlegungsstelle: Morgan Stanley & Co.
International plc

25 Cabot Square
Canary Wharf London
E14 4QA

Vereinigtes Konigreich

Berechnungsstelle:  Morgan Stanley & Co.
International plc

25 Cabot Square
Canary Wharf London
E14 4QA

Vereinigtes Konigreich

Falls die Wertpapiere in U.S. Dollar denominieren
und falls Zahlungen bei den oder durch die
Geschaftsstellen aller Zahistellen auferhalb der
Vereinigten Staaten aufgrund der Einflhrung von
Devisenbeschrankungen oder ahnlichen
Beschrankungen hinsichtlich der vollsténdigen
Zahlung oder des Empfangs der entsprechenden
Betrage in U.S. Dollar widerrechtlich oder tatséachlich
ausgeschlossen werden, wird die Emittentin zu
jedem Zeitpunkt eine Zabhlstelle mit bezeichneter
Geschaftsstelle in New York City unterhalten.

Anderung der Bestellung oder Abberufung. Die
Emittentin behalt sich das Recht vor, jederzeit die
Bestellung einer beauftragten Stelle zu andern oder
zu beenden und eine andere beauftragte Stelle zu
bestellen. Die Emittentin wird zu jedem Zeitpunkt (i)
eine Hauptzahlstelle unterhalten, (ii) solange die
Wertpapiere an einer Bodrse notiert sind, eine
Zahlstelle (die die Hauptzahlstelle sein kann) mit
bezeichneter  Geschéftsstelle an dem  Ort
unterhalten, den die Regeln dieser Bérse verlangen,
(iii) eine Festlegungsstelle und eine
Berechnungsstelle (soweit  vorhanden) mit
Geschaftsstelle an demjenigen Ort unterhalten, der
durch die Regeln irgendeiner Bérse oder sonstigen
anwendbaren Regeln vorgeschrieben ist, und (iv)
falls eine Richtlinie der Européischen Union zur
Besteuerung von Zinseinkunften oder irgendein
Gesetz zur Umsetzung dieser Richtlinie eingefihrt
wird, sicherstellen, dass sie eine Zahlstelle in einem
Mitgliedsstaat der Europaischen Union unterhalt, die
nicht zum Abzug oder Einbehalt von Steuern geman
dieser Richtlinie oder eines solchen Gesetzes
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(3)

(4)

(5)

(1)

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

Determinations and Calculations Binding. All
certificates, communications, opinions,
determinations, calculations, quotations and

decisions given, expressed, made or obtained for the
purposes of these Terms and Conditions by the
Determination Agent and by the Calculation Agent (if
any) shall (in the absence of manifest error) be
binding on the Issuer, the Fiscal Agent, the Paying
Agent(s) and the Holders and shall be made in
accordance with 8317 of the German Civil Code
(Burgerliches Gesetzbuch).

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

§10
(Substitution of the Issuer)

The Issuer (reference to which shall always include
any previous substitute debtor) may, without the
consent of the Holders, substitute any company
(incorporated in any country in the world) (not
necessarily a Morgan Stanley Group Company, a
"Morgan Stanley Group Company" being a
consolidated subsidiary of Morgan Stanley as set out
in the most recent available audited annual report) for
the Issuer as the principal debtor in respect of the
Securities or undertake its obligations in respect of
the Securities through any such company (any such
company, the "Substitute Debtor"), provided that:

(@ (i) if the Substitute Debtor is a Morgan Stanley
Group Company, Morgan Stanley irrevocably
and unconditionally guarantees the payment of
all amounts payable by the Substitute Debtor
in respect of the Securities (unless Morgan
Stanley is the Substitute Debtor) and (ii) if the
Substitute Debtor is not a Morgan Stanley
Group Company, the Substitute Debtor is, on

©)

(4)

(5)

(1)

verpflichtet ist, soweit dies in irgendeinem
Mitgliedsstaat der Europaischen Union mdglich ist.
Eine Anderung, Abberufung, Bestellung oder ein
sonstiger Wechsel wird nur wirksam (auBer im
Insolvenzfall, in dem eine solche Anderung sofort
wirksam wird), sofern die Glaubiger hierliber geman
8§12 vorab unter Einhaltung einer Frist von
mindestens 30 und nicht mehr als 45 Tagen
informiert wurden.

Beauftragte der Emittentin. Jede beauftragte Stelle
handelt ausschliel3lich als Beauftragte der Emittentin
und Ubernimmt keinerlei Verpflichtungen gegeniber
den Glaubigern und es wird kein Auftrags- oder
Treuhandverhaltnis zwischen ihr und den Glaubigern
begrindet.

Verbindlichkeit der Festsetzungen und
Berechnungen. Alle Bescheinigungen, Mitteilungen,
Gutachten, Festsetzungen, Berechnungen,
Quotierungen und Entscheidungen, die von der
Festlegungsstelle und der Berechnungsstelle (soweit
vorhanden) far die Zwecke dieser
Emissionsbedingungen  gemacht, abgegeben,
getroffen oder eingeholt werden, sind (sofern nicht
ein offensichtlicher Irrtum vorliegt) fur die Emittentin,
die Hauptzahlstelle, die Zahlstelle(n) und die
Glaubiger bindend und sind in Ubereinstimmung mit
8317 BGB zu treffen.

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

810
(Ersetzung der Emittentin)

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

(@ (i) dass falls die Ersatzschuldnerin ein
Unternehmen der Morgan Stanley Gruppe ist,
Morgan Stanley unwiderruflich und unbedingt
die  Zahlung  séamtlicher  durch  die
Nachfolgeschuldnerin unter den Wertpapieren
zahlbaren Betrage garantiert (es sei denn
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(2)

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

(b)  such documents shall be executed by the
Substitute Debtor and the Issuer as may be
necessary to give full effect to the substitution
(together the "Documents") and pursuant to
which the Substitute Debtor shall undertake in
favour of each Holder to be bound by these (b)
Terms and Conditions and the provisions of
the agency agreement concluded by the Issuer
and the Agents (the "Agency Agreement") as
fully as if the Substitute Debtor had been
named in the Securities and the Agency
Agreement as the principal debtor in respect of
the Securities in place of the Issuer;

(c) the Documents shall contain a warranty and
representation by the Substitute Debtor and
the Issuer that the obligations assumed by the
Substitute Debtor are valid and binding in
accordance with their respective terms and
enforceable by each Holder and that, in the
case of the Substitute Debtor undertaking its
obligations with respect to the Securities

through a branch, the Securities remain the (c)
valid and binding obligations of such Substitute
Debtor;

(d) each stock exchange or listing authority on
which the Securities are listed shall have
confirmed that, following the proposed
substitution of the Substitute Debtor, the
Securities would continue to be listed on such
stock exchange;

(e) the Issuer and the Substitute Debtor have
obtained all necessary authorisations as well
as consents, where necessary, of the Clearing
System; and d)

® 88 shall be deemed to be amended so that it
shall also be an Event of Default under the said
condition if the substitution guarantee shall
cease to be valid or binding on or enforceable
against the Issuer.

Upon the Documents becoming valid and binding
obligations of the Substitute Debtor and the Issuer (e)
and subject to notice having been given in
accordance with sub-paragraph (4) below, the
Substitute Debtor shall be deemed to be named in
the Securities as the principal debtor in place of the ®
Issuer as issuer and the Securities shall thereupon
be deemed to be amended to give effect to the
substitution including that the relevant jurisdiction in
86 shall be the jurisdiction of incorporation of the
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Morgan Stanley ist die Ersatzschuldnerin) und
(i) falls die Ersatzschuldnerin  kein
Unternehmen der Morgan Stanley Gruppe ist,
die Ersatzschuldnerin zum Datum einer
solchen Ersetzung mindestens die gleiche
Kreditqualitat wie die Emittentin hat (dies wird
angenommen, wenn die Ersatzschuldnerin ein
langfristiges Credit Rating hat, dass durch
mindestens eine im internationalen
Kapitalmarkt anerkannte Ratingagentur
(einschlief3lich, aber nicht darauf beschrankt,
S&P Global Ratings, Moody’s Investors
Service und Fitch Ratings) festgestellt wurde,
dass mindestens so hoch ist wie das Credit
Rating der Emittentin);

von der Ersatzschuldnerin und der Emittentin
werden die Dokumente ausgefertigt, die etwa
erforderlich  sind, damit die Ersetzung
vollstdndig wirksam wird (zusammen die
"Dokumente”), und nach deren Maf3gabe die
Ersatzschuldnerin  sich  zugunsten jedes
Inhabers diesen Emissionsbedingungen sowie
den Bestimmungen des zwischen der
Emittentin ~ und  den Emissionsstellen
abgeschlossenen  Emissionsstellenvertrags
(der "Emissionsstellenvertrag™) in vollem
Umfang so unterwirft, als sei die
Ersatzschuldnerin anstelle der Emittentin in
den Wertpapieren und im
Emissionsstellenvertrag als Hauptschuldnerin
aus den Wertpapieren benannt;

die Dokumente enthalten eine Gewahrleistung
und Zusicherung der Ersatzschuldnerin und
der Emittentin, dass die von der
Ersatzschuldnerin Ubernommenen
Verpflichtungen  nach  MaRgabe ihrer
entsprechenden Bedingungen gultig und
bindend und flir jeden Inhaber durchsetzbar
sind und dass die Wertpapiere, falls die
Ersatzschuldnerin ihre Verpflichtungen aus
den Wertpapieren Uber eine Niederlassung
eingeht, gultige und verbindliche
Verpflichtungen dieser Ersatzschuldnerin
bleiben;

jede Wertpapierboérse oder
Zulassungsbehorde, bei der die Wertpapiere
zugelassen sind, hat bestatigt, dass die
Wertpapiere  nach  der  vorgesehenen
Ersetzung der Ersatzschuldnerin weiterhin an
dieser Wertpapierbdrse zugelassen sein
werden;

die Emittentin und die Ersatzschuldnerin
haben alle erforderlichen Genehmigungen und
Zustimmungen des Clearing Systems, soweit
erforderlich, eingeholt; und

88 soll als dahingehend geéndert gelten, dass
es nach der genannten Bestimmung ebenfalls
einen Kundigungsgrund darstellt, wenn die
Ersatzgarantie nicht mehr giltig oder fur die



3)

(4)

(1)

(@)

Substitute Debtor. The execution of the Documents
together with the notice referred to in sub-paragraph
(4) below shall, in the case of the substitution of any
other company as principal debtor, operate to release
the Issuer as issuer from all of its obligations as
principal debtor in respect of the Securities.

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

No later than 15 Business Days after the execution of
the Documents, the Substitute Debtor shall give
notice thereof to the Holders and, if any Securities are
listed on any stock exchange, to such stock
exchange in accordance with 812 and to any other
person or authority as required by applicable laws or
regulations. A supplement to the Base Prospectus
relating to the Securities concerning the substitution
of the Issuer shall be prepared by the Issuer.

811

(Further Issues of Securities and Purchases and

Cancellation)

)

®3)

(4)

Further Issues. The Issuer may from time to time (1)

without the consent of the Holders create and issue
further securities having the same terms and
conditions as the Securities (except for the issue
price and the Issue Date) and so that the same shall
be consolidated and form a single Series with such
Securities, and references to "Securities" shall be
construed accordingly.

Purchases. The Issuer and any of its subsidiaries
may at any time purchase Securities at any price in
the open market or otherwise. If purchases are made
by tender, tenders must be available to all Holders

()

Emittentin bindend oder

durchsetzbar ist.

gegen sie

Sobald die Dokumente giltige und verbindliche
Verpflichtungen der Ersatzschuldnerin und der
Emittentin  geworden sind und unter der
Voraussetzung, dass die Mitteilung gemaf
nachstehendem Absatz (4) erfolgt ist, gilt die
Ersatzschuldnerin als in den Wertpapieren anstelle
der Emittentin als Emittentin und Hauptschuldnerin
benannt, und die Wertpapiere sind daraufhin als
dahingehend geéndert anzusehen, dass die
Ersetzung wirksam wird; dies beinhaltet auch, dass
die maRRgebliche Jurisdiktion in 86 die ist, in dem die
Ersatzschuldnerin ihren Sitz hat. Die Ausfertigung
der Dokumente zusammen mit der Mitteilung gemaf
nachstehendem Absatz (4) bewirkt im Falle der
Einsetzung eines anderen Unternehmens als
Hauptschuldnerin eine Freistellung der Emittentin
von allen ihren Verpflichtungen als Emittentin und
Hauptschuldnerin der Wertpapiere.

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

Spatestens 15 Geschaftstage nach Ausfertigung der
Dokumente erfolgt eine entsprechende Mitteilung
durch die Ersatzschuldnerin an die Inhaber und,
soweit Wertpapiere an einer Borse notiert sind, an die
betreffende Bérse gemaf §12 sowie an alle anderen
Personen oder Behtrden nach Mal3gabe der
anwendbaren Gesetze oder Vorschriften. Die
Emittentin erstellt beziglich der Ersetzung der
Emittentin einen Nachtrag zum Basisprospekt fur die
Wertpapiere.

811

(Begebung weiterer Wertpapiere und Ankauf und

Entwertung)

Begebung weiterer Wertpapiere. Die Emittentin ist
berechtigt, jederzeit ohne Zustimmung der Glaubiger
weitere Wertpapiere mit gleicher Ausstattung (ggf.
mit Ausnahme des Emissionspreises und des
Begebungstags) in der Weise zu begeben, dass sie
mit diesen Wertpapieren eine einheitliche Serie

bilden, wobei in diesem Fall der Begriff
"Wertpapiere" entsprechend auszulegen ist.
Ankauf. Die Emittentin und jedes ihrer

Tochterunternehmen sind berechtigt, Wertpapiere
im Markt oder anderweitig zu jedem beliebigen
Preis zu kaufen. Sofern diese Ké&ufe durch
offentliches Angebot erfolgen, muss dieses
Angebot allen Glaubigern gegentber erfolgen. Die
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3)

1)

(2)

(1)

(2)

3)

(4)

alike. Such Securities may be held, reissued, resold
or cancelled, all at the option of the Issuer.

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

8§12
(Notices)

Publication. All notices concerning the Securities
shall be published on the internet on the website
https://zertifikate.morganstanley.com (for investors in
Luxembourg) and
https://etp.morganstanley.com/SE/ (for investors in
Sweden). Any notice so given will be deemed to have
been validly given on the fifth day following the date
of such publication (or, if published more than once,
on the fifth day following the first such publication).

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

813
(Governing Law and Jurisdiction)

Governing Law. The Securities are governed by
German law, except for 81(2) which is governed by
and shall be construed in accordance with the laws
of Sweden.

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

Appointment of Process Agent. For any Proceedings
before German courts, the Issuer appoints Morgan
Stanley Bank AG, GroR3e GallusstralBe 18, 60312
Frankfurt am Main, Germany, as its authorised agent
for service of process in Germany.

Enforcement. Any Holder may in any proceedings
against the Issuer, or to which such Holder and the
Issuer are parties, protect and enforce in his own
name his rights arising under such Securities on the

®3)

1)

()

(1)

()

®3)

(4)

von der Emittentin erworbenen Wertpapiere kénnen
nach Wahl der Emittentin von ihr gehalten,
weiterverkauft oder entwertet werden.

Entwertung. Samtliche vollstandig zurtickgezahlten
Wertpapiere sind unverzuglich zu entwerten und
kdnnen nicht wiederbegeben oder wiederverkauft
werden.

812
(Mitteilungen)

Bekanntmachung. Alle die Wertpapiere betreffenden
Mitteilungen sind im Internet auf der Webseite
https://zertifikate.morganstanley.com (fir Anleger in
Luxemburg) und https://etp.morganstanley.com/SE/
(fur Anleger in Schweden) zu vertffentlichen. Jede
derartige Mitteilung gilt mit dem funften Tag nach
dem Tag der Veroffentlichung (oder bei mehreren
Veroffentlichungen mit dem fiinften Tag nach dem
Tag der ersten solchen Verdéffentlichung) als wirksam
erfolgt.

Mitteilungen an das Clearing System. Die Emittentin
ist berechtigt, eine Veréffentlichung nach dem
vorstehenden Absatz 1 durch eine Mitteilung an das
Clearing System zur Weiterleitung an die Glaubiger
zu ersetzen oder zusatzlich vorzunehmen,
vorausgesetzt, dass das entsprechende Clearing
System dies zulésst und dass in Fallen, in denen die
Wertpapiere an einer Borse notiert sind, die Regeln
dieser Borse diese Form der Mitteilung zulassen.
Jede derartige Mitteilung gilt am fiinften Tag nach
dem Tag der Mitteilung an das Clearing System als
den Glaubigern mitgeteilt.

813
(Anwendbares Recht und Gerichtsstand)

Anwendbares Recht. Die Wertpapiere unterliegen
deutschem Recht. Hiervon ausgenommen ist 81 (2),
der schwedischen Recht unterliegt und entsprechend
auszulegen ist.

Gerichtsstand.  Ausschlief3lich  zusténdig  flr
samtliche im Zusammenhang mit den Wertpapieren
entstehenden Klagen oder sonstige Verfahren
("Rechtsstreitigkeiten™) ist das Landgericht
Frankfurt am/Main, Deutschland. Die Glaubiger
kénnen ihre Anspriche jedoch auch vor anderen
zustandigen Gerichten geltend machen. Die
Emittentin unterwirft sich den in diesem Absatz
bestimmten Gerichten.

Bestellung von Zustellungsbevollméchtigten. Fur
etwaige  Rechtsstreitigkeiten ~ vor  deutschen
Gerichten bestellt die Emittentin Morgan Stanley
Bank AG, GroRRe Gallusstral3e 18, 60312 Frankfurt
am Main, Deutschland, zu ihrem
Zustellungsbevollméchtigten in Deutschland.

Gerichtliche Geltendmachung. Jeder Glaubiger ist
berechtigt, in jedem Rechtsstreit gegen die
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basis of a statement issued by the Custodian with
whom such Holder maintains a securities account in
respect of the Securities (a) stating the full name and
address of the Holder and (b) specifying the
aggregate principal amount or the number of units,
as the case may be, of Securities credited to such
securities account on the date of such statement.
"Custodian"” means any bank or other financial
institution of recognised standing authorised to
engage in securities custody business with which the
Holder maintains a securities account in respect of
the Securities and includes the Clearing System.
Each Holder may, without prejudice to the foregoing,
protect and enforce his rights under these Securities
also in any other manner permitted in the country of
the proceedings.

814
(Language)

Emittentin oder in jedem Rechtsstreit, in dem der
Glaubiger und die Emittentin Partei sind, seine
Rechte aus diesen Wertpapieren im eigenen Namen
auf der folgenden Grundlage zu stiitzen oder geltend
zu machen: (i) er bringt eine Bescheinigung der
Depotbank bei, bei der er fir die Wertpapiere ein
Wertpapierdepot unterhalt, welche (a) den
vollstandigen Namen und die vollstandige Adresse
des  Glaubigers  enthalt, und (b) den
Gesamtnennbetrag oder die Anzahl der Stiicke der
Wertpapiere bezeichnet, die unter dem Datum der
Bestatigung auf dem Wertpapierdepot verbucht sind.
Fur die Zwecke des Vorstehenden bezeichnet
"Depotbank” jede Bank oder ein sonstiges
anerkanntes Finanzinstitut, die/das berechtigt ist, das
Wertpapierverwahrungsgeschaft zu betreiben und
bei der/dem der Glaubiger ein Wertpapierdepot fir
die Wertpapiere unterhélt, einschlie3lich des
Clearing Systems. Jeder Glaubiger kann, ungeachtet
der vorstehenden Bestimmungen, seine Rechte
unter diesen Wertpapieren auch auf jede andere im
Land der Geltendmachung zulassige Methode
geltend machen.

8§14
(Sprache)

These Terms and Conditions are written in the German Diese Emissionsbedingungen sind in deutscher Sprache
language and provided with an English language abgefasst. Eine Ubersetzung in die englische Sprache ist
translation. The German text shall be controlling and beigefiigt. Der deutsche Text ist bindend und maf3geblich.
binding. The English language translation is provided for Die Ubersetzung in die englische Sprache ist unverbindlich.
convenience only.

Signed on behalf of the Issuer:

Durch die Emittentin unterzeichnet:

Benjamin A. Weil
Authorised Signatory

By/Durch:

Duly authorised/Ordnungsgemal bevollmachtigt
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ISSUE SPECIFIC SUMMARY

1.1 INTRODUCTION AND WARNINGS

This is the Summary with regard to the issue of securities ("Securities") by Morgan Stanley & Co. International
plc ("Issuer") with the International Identification Numbers ("ISINs") and the Short Names as set out in the table
contained in the Annex to this Summary under the base prospectus for commodity and currency linked
Securities approved on 15 July 2021 ("Base Prospectus"). Contact details and Legal Entity Identifier ("LEI") of
the Issuer are 25 Cabot Square, Canary Wharf London E14 4QA, United Kingdom,
4PQUHNS3JPFGFNF3BB653.

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

The Securities will be publicly offered in Sweden (the "Public Offer Jurisdiction") and application is intended
to be made for admission to trading of the Securities as of the First Trading Date on Nasdaq First North
Stockholm of Nasdaqg Stockholm AB and/or on the Nordic MTF of Nordic Growth Market NGM AB, which are
non-regulated markets. The public offer will be made by the Issuer.

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

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

The Issuer is a public company (plc) with limited liability established under the laws of England and Wales with
registered number 2068222 on 28 October 1986. The Issuer was incorporated as a company limited by shares
under the Companies Act 1985 and operates under the Companies Act 2006. The Issuer was re-registered as
a public limited company on 13 April 2007. The Issuer's registered office is at 25 Cabot Square, Canary Wharf,
London E14 4QA, United Kingdom, and the telephone number of its registered office is +44 20 7425 8000. The
Issuer’s website is https://etp.morganstanley.com/SE/. The LEI of the Issuer is 4APQUHN3JPFGFNF3BB653.

1.2.1.1 Principal activities of the Issuer

The Issuer is the parent entity of a group of companies including Morgan Stanley & Co. International plc ("MSIP")
and all of its subsidiary and associated undertakings ("MSIP Group"). The principal activity of the MSIP Group
is the provision of financial services to corporations, governments and financial institutions. MSIP operates
globally with a particular focus in Europe. It operates branches in the Dubai International Financial Centre, the
Qatar Financial Centre, South Korea, France and Switzerland. As a key contributor to the execution of the
Morgan Stanley Group's Institutional Securities segment strategy, the MSIP Group provides investment
banking, sales and trading and other services to its clients. Investment banking services consist of capital raising
including underwriting of debt, equity and other securities; financial advisory services, including advice on
mergers and acquisitions, restructurings and real estate; Sales and trading services including sales, financing,
prime brokerage, market-making activities in equity and fixed income and includes providing secured lending to
sales and trading customers. Other services include asset management.

1.2.1.2 Major shareholders of the Issuer

MSIP is wholly and directly owned by Morgan Stanley Investments (UK). The ultimate parent undertaking and
controlling entity is Morgan Stanley.

1.2.1.3 Key managing directors of the Issuer

The key managing directors of the Issuer are: Jonathan William Bloomer, David Oliver Cannon, Terri Lynn
Duhon, Arun Kohli, Kim Maree Lazaroo, Melanie Jane Richards, David Andrew Russell, Noreen Philomena
Whyte, Clare Eleanor Woodman, Paul David Taylor, Salvatore Orlacchio and Aryasomayajula Venkata Chandra
Sekhar.
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1.2.1.4 Statutory auditors of the Issuer

The Issuer's report and accounts for the financial years ended 31 December 2019 and 31 December 2020 have
been audited by Deloitte LLP of 1 New Street Square, London EC4A 3HQ, United Kingdom, who are a firm of
registered auditors and a member firm of the Institute of Chartered Accountants in England and Wales for
institute by-laws purposes.

1.2.2 What is the key financial information regarding the Issuer?

The following selected financial information of the Issuer is based on the audited consolidated financial
statements of the Issuer as of and for the year ended 31 December 2019 and 31 December 2020 and the
unaudited interim consolidated financial statements of the Issuer for the six-months periods ended 30 June
2020 and 30 June 2021.

1.2.2.1 Consolidated income statement

Six months ended Six months ended
In USD (million) 2020 2019 30 June 2021 30 June 2020
(unaudited) (unaudited)
Profit for the year 969 549 923 592
1.2.2.2 Consolidated Balance Sheet
31 31
In USD (million) December December ED s AU DM AU
2020 2019 (unaudited) (unaudited)
Net financial debt (Iong term debt 29.995 19,729 21,446 4.451
plus short term debt minus cash)
1.2.2.3 Consolidated Cash flow statement
Six months ended Six months ended
In USD (million) 2020 2019 30 June 2021 30 June 2020
(unaudited) (unaudited)
Net Cash flows from operating
activities (4,537) (659) 6,945 4,525
Net Cash flows from financing
activities (618) (789) (53) (194)
Net Cash flow from investing
activities (74) (457) 6) 1

1.2.3 What are the key risks that are specific to the Issuer?
Risks Relating to MSIP

Holders of Securities issued by MSIP bear the credit risk of MSIP, that is the risk that MSIP is not able to meet
its obligations under the Securities, irrespective how any principal or other payments under the Securities are
to be calculated. If MSIP is not able to meet its obligations under the Securities, then that would have a significant
negative impact on the investor’s return on the Securities and an investor may lose its entire investment.

The following key risks affect Morgan Stanley and since Morgan Stanley is the ultimate holding company of
MSIP, also impact MSIP.

Risks relating to the financial situation of Morgan Stanley

Morgan Stanley’s results of operations may be materially affected by market fluctuations and by global and
economic conditions and other factors, including changes in asset values. Holding large and concentrated
positions may expose Morgan Stanley to losses. These factors may result in losses for a position or portfolio
owned by Morgan Stanley. Morgan Stanley’s results of operations may be adversely affected by the COVID-19
pandemic.

Morgan Stanley is exposed to the risk that third parties that are indebted to it will not perform their obligations,
as well as that a default by a large financial institution could adversely affect financial markets. Such factors
give rise to the risk of loss arising when a borrower, counterparty or issuer does not meet its financial obligations
to Morgan Stanley.

Liquidity is essential to Morgan Stanley’s businesses and Morgan Stanley relies on external sources to finance
a significant portion of its operations. Morgan Stanley’s borrowing costs and access to the debt capital markets
depend on its credit ratings. Morgan Stanley is a holding company, has no operations and depends on
dividends, distributions and other payments from its subsidiaries. Further, Morgan Stanley’s liquidity and
financial condition have in the past been, and in the future could be, adversely affected by U.S. and international



markets and economic conditions. As a result of the foregoing, there is a risk that Morgan Stanley will be unable
to finance its operations due to a loss of access to the capital markets or difficulty in liquidating its assets.

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

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

Morgan Stanley's risk management strategies, models and processes may not be fully effective in mitigating its
risk exposures in all market environments or against all types of risk, which could result in unexpected losses.
Further, the planned replacement of London Interbank Offered Rate and replacement or reform of other interest
rate benchmarks could adversely affect Morgan Stanley’s business, financial condition and results of operations.

Legal, Regulatory and Compliance Risk

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

Other risks relating to Morgan Stanley's business activities

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

Morgan Stanley is subject to numerous political, economic, legal, tax, operational, franchise and other risks as
a result of its international operations (including risks of possible nationalization, expropriation, price controls,
capital controls, exchange controls, increased taxes and levies and other restrictive governmental actions, as
well as the outbreak of hostilities or political and governmental instability) which could adversely impact its
businesses in many ways. The United Kingdom’s withdrawal from the EU and the resulting uncertainty regarding
the future regulatory landscape could adversely affect Morgan Stanley.

Morgan Stanley may be unable to fully capture the expected value from acquisitions, divestitures, joint ventures,
minority stakes or strategic alliances and certain acquisitions may subject its business to new or increased risk.

The application of regulatory requirements and strategies in the United States or other jurisdictions to facilitate
the orderly resolution of large financial institutions may pose a greater risk of loss for Morgan Stanley’s
securityholders and subject Morgan Stanley to other restrictions.

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

1.3 KEY INFORMATION ON THE SECURITIES

1.3.1 What are the main features of the Securities?

The Securities are issued in dematerialised and uncertificated book-entry form with the Swedish central
securities depositary. The terms and conditions of the Securities are governed by the laws of Germany, except
for the provisions relating to the form and clearing of the securities, which are governed by the laws of Sweden.
The Securities are issued in Swedish Krona ("SEK"). The Securities are not rated. The ISINs and Short Names
for each series of Securities are set out in the table contained in the Annex to this Summary.

Number of Securities issued
The number of Securities issued is set out in the table contained in the Annex to this Summary.



Status of the Securities

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

Performance of the Securities

The future performance of the Securities and the redemption amount for the Holders depend on the performance
of the underlying ("Underlying").

Rights attached to the Securities:

Term of the Securities

The Securities do not have a fixed term. They will only be redeemed following an Issuer's Call, a Holder’s
Exercise or, in the event, that the level of the Underlying is greater than or equal to a specified level ("Stop Loss
Barrier") at any time during the specified observation period ("Stop Loss Event").

Redemption
If the Securities are terminated pursuant to an Issuer’s Call or a Holder's Exercise the Securities will be
redeemed at the "Redemption Amount" on the maturity date.

In this case the Redemption Amount is equal to an amount corresponding to (1) (A) the current financing level
("Strike Price") minus (B) the final level of the Underlying ("Final Underlying Exchange Rate") on the relevant
valuation date multiplied by (2) the multiplier ("Multiplier"); expressed as formula:

(Strike Price — Final Underlying Exchange Rate) x Multiplier.

The relevant valuation date for the final level of the Underlying is the first scheduled trading date of the month
following the expiry of 35 calendar days after the business day, on which the Holder exercises the Securities
("Exercise Date"), or the day, on which the Issuer terminates the Securities ("Issuer’s Call Date"), depending
on which event occurs earlier.

Following the occurrence of a Stop Loss Event, the Securities will be redeemed at the "Stop Loss Amount"
which is equal to an amount corresponding to (1) (A) the Strike Price on the relevant valuation date minus (B)
the level of the Underlying based on prices at which the Issuer during a period of at the maximum 3 hours of
trading following the occurrence of a Stop Loss Event ("Stop Loss Valuation Period") can unwind its hedging
transactions ("Stop Loss Reference Price") multiplied by (2) the Multiplier; expressed as formula:

(Strike Price — Stop Loss Reference Price) x Multiplier.

The Redemption Amount and the Stop Loss Amount cannot be less than zero.

Following the specified first trading date of the Securities ("First Trading Date") the Strike Price will be adjusted
on the specified dates to current market conditions (each such day, a "Reset Date") by the Reference Interest
Rates for deposits in the currencies of which the Underlying is comprised of and a fee ("Interest Adjustment
Rate").

Following the initial adjustment, such adjustment will be based on the Strike Price applicable prior to the current
Reset Date ("Strike Priceprevious”), expressed as formula:

Strike Priceprevious X [1 + (Reference Interest Rate for the Reference Currency — Interest
Adjustment Rate — Reference Interest Rate for the Relevant Currency) x Adjustment Days]

Following the First Trading Date the Stop Loss Barrier will be adjusted on the specified dates (each such date
a "Stop Loss Reset Date") by a percentage of the Strike Price within a specified range (each a "Stop Loss
Barrier Adjustment Level"); expressed as formula:

Strike Price x (1 — Stop Loss Barrier Adjustment Level).

Early Redemption

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

Limitations of rights

The presentation period provided in 8801 paragraph 1, sentence 1 of the German Civil Code (Burgerliches
Gesetzbuch) is reduced to ten years for the Securities.

Restrictions on free transferability

Not applicable. The Securities are freely transferable, subject to the relevant selling restrictions.



1.3.2 Where will the Securities be traded?

Application is intended to be made for admission to trading of the Securities as of the First Trading Date on
Nasdaq First North Stockholm of Nasdag Stockholm AB and/or on the Nordic MTF of Nordic Growth Market
NGM AB.

1.3.3 What are the key risks that are specific to the Securities?
Automatic termination upon the occurrence of a Stop Loss Event

If the value of the Underlying is greater than or equal to the Stop Loss Barrier at any time during the specified
observation period, the Securities will be automatically terminated.

Holders may not rely on being able to exercise their Securities or to trade their Securities in the secondary
market at all times prior to the occurrence of a Stop Loss Event and the Stop Loss Event may occur outside the
trading hours of the Securities. In the case of a Stop Loss Event, a Holder will not be able to trade the Securities
in the secondary market when the Underlying approaches the Stop Loss Barrier. In this case the Holder will
receive the Stop Loss Amount, which may be equal to a minimum amount and, will suffer a total loss of the
investment if the Issuer is unsuccessful in unwinding its hedging position at a favourable level.

Speculative nature of Securities due to a leverage feature

Due to the leverage feature, an investment in the Securities is more speculative than a direct investment in the
Underlying. The higher the leverage, the more sensitive the Securities will be to any changes in the value of the
Underlying. Due to the leverage feature, the investment will be more exposed than otherwise to the performance
of the Underlying, and, depending on the degree of leverage, even a relatively small change in the value of the
Underlying could cause a Holder to lose some and up to all of the investment.

General Risks in respect of structured securities

In general, an investment in Securities by which payments of redemption are determined by reference to the
performance of an underlying, may entail significant risks not associated with similar investments in a
conventional debt security. Such risks include the risk that the Holder could lose all or a substantial portion of
the principal of his Securities. The market price of such Securities may be very volatile (depending on the
volatility of the Underlying). Neither the current nor the historical value of the Underlying should be taken as an
indication of future performance of the Underlyings during the term of any Security.

Currency Linked Securities

Currency Linked Securities refer to a specific currency or currency pair as underlying and do not provide for
predetermined redemption amounts. A redemption amount depends on the performance of the underlying
currency or currency pair.

Risks associated with open-ended Securities

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

Secondary markets / market illiquidity

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

Market value of the Securities and market price risk

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

The price at which a Holder will be able to sell the Securities prior to maturity may be at a discount, which could
be substantial, from the issue price or the purchase price paid by such purchaser. Historical values of the
reference rates and swap rates should not be taken as an indication of the performance of any relevant
reference rate or swap rate during the term of any Security.

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

Under the Terms and Conditions of the Securities issued by MSIP each Holder agrees to be bound by
the exercise of any U.K. bail-in power by the relevant U.K. resolution authority

By its acquisition of Securities issued by MSIP ("MSIP Securities"), each Holder (including each beneficial
owner) shall be deemed to have acknowledged, accepted, consented and agreed to be bound by the effect of



the exercise of the U.K. bail-in power by the relevant U.K. resolution authority. Accordingly, if any U.K. bail-in
power is exercised over MSIP with respect to MSIP Securities, Holders may not be able to recover all or even
part of the amount due under MSIP Securities, or Holders may receive a different security issued by MSIP (or
another person) in place of the amount (if any) due to Holders under MSIP Securities, which may be worth
significantly less than the amount due to Holders under MSIP Securities at expiry.

Currency Risk

A Holder of Securities denominated in a currency other than the currency of the Holder’s home jurisdiction or in
a currency other than the currency in which a Holder wishes to receive funds or in case of Securities where the
Underlying is denominated in a currency other than that of the settlement currency for the Securities is exposed
to the risk of changes in currency exchange rates which may affect the yield and/or the redemption amount of
such Securities.

1.4 KEY INFORMATION ON THE OFFER OF SECURITIES TO THE PUBLIC AND/OR THE ADMISSION
TO TRADING ON A REGULATED MARKET
1.4.1 Under which conditions and timetable can | invest in this Security?

An offer of Securities may be made other than pursuant to Article 1(4) of the Prospectus Regulation in the Public
Offer Jurisdiction from the date of the issuance of the Securities (inclusive) to the later of (i) the date of expiry
of the Base Prospectus and (ii) the expiry of the validity of the New Base Prospectus.

Securities will be accepted for clearing through Euroclear Sweden.

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

The Securities will be publicly offered by the Issuer. The Issuer is the entity requesting the admission to trading
of the Securities.

1.4.3 Why is this base prospectus being produced?

1.4.3.1 Reasons for the offer or for the admission to trading on a regulated market

The reason for the offer of any Securities is making profit.

1.4.3.2 Use of proceeds

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

1.4.3.3 Subscription Agreement

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

1.4.3.4 Material conflicts of interest pertaining to the offer or the admission to trading
There are no material conflicts of interest pertaining to the offer or the admission to trading.

Annex to the Summary

ISIN / Short Name Number of Securities Issue Price
GBOOBNTTFK36 / MINI S EURSEK
AVA 56 1,000,000 SEK 34.29




EMISSIONSSPEZIFISCHE ZUSAMMENFASSUNG

1.1 EINLEITUNG UND WARNHINWEISE

Dies ist die Zusammenfassung zu der Emission der Wertpapiere ("Wertpapiere") der Morgan Stanley & Co.
International plc ("Emittentin”) mit den International Securities Identification Numbers ("ISINs") und die
Kurzbezeichnungen wie in der im Annex zu dieser Zusammenfassung angehangten Tabelle dargestellt unter
dem am 15. Juli 2021 gebilligten Basisprospekt fir warenbezogene und wéhrungsbezogene Wertpapiere
("Basisprospekt"). Kontaktdaten und Rechtstrégerkennung ("LEI") der Emittentin sind 25 Cabot Square,
Canary Wharf London E14 4QA, Vereinigtes Konigreich, 4APQUHN3JPFGFNF3BB653.

Diese Zusammenfassung enthdlt die wichtigsten Informationen, die im Basisprospekt, einschlie8lich Gber die
Emittentin, und in den fur die Schuldverschreibungen geltenden endgultigen Bedingungen ("Endgultigen
Bedingungen") enthalten sind. Der Basisprospekt wurde von der Commission de Surveillance du Secteur
Financier (CSSF), 283, route d'Arlon, L-1150 Luxemburg, E-Mail direction@cssf.lu., gebilligt.

Die Wertpapiere werden im GroRherzogtum Luxemburg (der "Offentliche Angebotsstaat”) o6ffentlich
angeboten und es ist beabsichtigt, einen Antrag auf Einbeziehung der Wertpapiere zum Handel ab dem Ersten
Handelstag im Freiverkehr der Nasdaq Stockholm AB im Marktsegment Nasdaq First North Stockholm und/oder
im Freiverkehr der Nordic Growth Market NGM AB im Marktsegment Nordic MTF zu stellen. Das offentliche
Angebot erfolgt durch die Emittentin.

Diese Zusammenfassung sollte als Einleitung zum Basisprospekt und den Endgultigen Bedingungen
verstanden werden. Anleger sollten sich bei jeder Entscheidung, in die Wertpapiere zu investieren, auf den
Basisprospekt als Ganzen, inklusive aller per Verweis inkorporierten Dokumente, sowie auf die Endgultigen
Bedingungen stitzen. Investoren konnten einen Teil oder den gesamten Betrag verlieren, den sie in die
Wertpapiere investiert haben. Zivilrechtlich haftet nur die Emittentin, die die Zusammenfassung vorgelegt und
Ubermittelt hat, und dies auch nur fir den Fall, dass die Zusammenfassung, wenn sie zusammen mit den
anderen Teilen des Basisprospekts gelesen wird, irrefiihrend, unrichtig oder widersprichlich ist oder dass die
Zusammenfassung, wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des Basisprospekts gelesen wird, nicht die
Basisinformationen vermittelt, die in Bezug auf Anlagen in die Schuldverschreibungen fiir die Anleger eine
Entscheidungshilfe darstellen wirden. Ein Anleger, der wegen der in dem Basisprospekt enthaltenen Angaben
Klage einreichen will, muss nach den nationalen Rechtsvorschriften seines Mitgliedstaats des Européischen
Wirtschaftsraums und/oder des Vereinigten Konigreichs mdglicherweise fiir die Ubersetzung des
Basisprospekts aufkommen, bevor das Verfahren eingeleitet werden kann.

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

Die Emittentin ist als Gesellschaft mit beschrankter Haftung unter dem Recht von England und Wales unter der
Registrierungsnummer 2068222 am 28. Oktober 1986 eingetragen. Die Emittentin wurde als eine
Kapitalgesellschaft (company limited by shares) nach dem britischen Gesetz Uber Kapitalgesellschaften von
1985 (Companies Act 1985) gegriindet und ist im Rahmen des britischen Gesetzes Uber Kapitalgesellschaften
von 2006 (Companies Act 2006) tatig. Die Emittentin wurde am 13. April 2007 als eine Aktiengesellschaft (public
limited company) neu eingetragen. Der eingetragene Sitz der Emittentin befindet sich in 25 Cabot Square,
Canary Wharf, London E14 4QA, Vereinigtes Konigreich. Die Telefonnummer ihres eingetragenen Sitzes ist
+44 20 7425 8000. Die Internetseite der Emittentin ist https://zertifikate.morganstanley.com. Die LEI der
Emittentin lautet 4PQUHN3JPFGFNF3BB653.

1.2.1.1 Haupttatigkeiten des Emittenten

Die Emittentin ist die Muttergesellschaft einer Unternehmensgruppe, die sich aus Morgan Stanley & Co.
International plc ("MSIP") und allen ihren Tochtergesellschaften und verbundenen Unternehmen
zusammensetzt ("MSIP Gruppe"). Die Hauptaktivitit der MSIP Gruppe ist die Erbringung von
Finanzdienstleistungen fir Unternehmen, Regierungen und Finanzinstitute. MSIP ist weltweit mit besonderem
Schwerpunkt in Europa téatig. Sie betreibt Niederlassungen im Dubai International Financial Centre, im Qatar
Financial Centre, in Stdkorea, Frankreich und in der Schweiz. Die MSIP Gruppe, die einen wesentlichen Beitrag
zur Umsetzung der Segment-Strategie des Geschéftsbereichs Institutional Securities der Morgan Stanley
Gruppe leistet, erbringt Investmentbanking, Vertriebs- und Handels- sowie andere Dienstleistungen fir ihre
Kunden. Die Investmentbanking-Dienstleistungen umfassen Kapitalaufnahmen, einschlieRlich der Ubernahme
von Schuldtiteln, Aktien und anderen Wertpapieren; Finanzberatungsdienste, einschlie3lich der Beratung bei
Fusionen und Ubernahmen, Umstrukturierungen und Immobilien; Vertriebs- und Handelsdienstleistungen,
einschlieBlich Verkauf, Finanzierung, Prime-Brokerage, Market-Making-Aktivitditen bei Aktien und
festverzinslichen Wertpapieren sowie einschlie3lich der Bereitstellung besicherter Kredite fur Vertriebs- und
Handelskunden. Andere Dienstleistungen umfassen die Vermdgensverwaltung.
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1.2.1.2 Hauptanteilseigner des Emittenten
Hundertprozentige Eigentiimerin des Aktienkapitals der Emittentin ist die Morgan Stanley Investments (UK).

Das beherrschende oberste Mutterunternehmen der Emittentin ist Morgan Stanley.

1.2.1.3 Hauptgeschaftsfihrer des Emittenten

Die Hauptgeschaftsfuhrer der Emittentin sind die Mitglieder der Geschéftsleitung (Directors): Jonathan William
Bloomer, David Oliver Cannon, Terri Lynn Duhon, Arun Kohli, Kim Maree Lazaroo, Melanie Jane Richards,
David Andrew Russell, Noreen Philomena Whyte, Clare Eleanor Woodman, Paul David Taylor, Salvatore
Orlacchio und Aryasomayajula Venkata Chandra Sekhar.

1.2.1.4 Abschlusspriufer des Emittenten

Der Bericht und die Finanzausweise der Emittentin fir die am 31. Dezember 2019 und 31. Dezember 2020
beendeten Geschéftsjahre wurden von Deloitte LLP, 1 New Street Square, London EC4A 3HQ, Vereinigtes
Konigreich, gepruft, einem registrierten Wirtschaftsprifungsunternehmen und Mitglied des Institute of Chartered
Accountants in England und Wales im Sinne der Satzung des Instituts.

1.2.2 Welches sind die wesentlichen Finanzinformationen Giber den Emittenten?

Die nachstehenden ausgewdahlten Finanzinformationen der Emittentin basieren auf den gepriften
Konzernabschlissen der Emittentin zu den am 31. Dezember 2019 und 31. Dezember 2020 endenden
Geschéftsjahren sowie auf den ungepriften Konzernzwischenabschlissen der Emittentin fir die am 30. Juni
2020 und 30. Juni 2021 endenden Sechs-Monats-Zeitraume.

1.2.2.1 Konzerngewinn- und verlustrechnung

Sechs-Monats- Sechs-Monats-
- Zeitraum endend Zeitraum endend
I WSler (AT ) AL AL zum 30. Juni 2021 | zum 30. Juni 2020
(ungeprift) (ungeprift)
Gewinn fur das Jahr 969 549 923 592
1.2.2.2 Konzernhilanz
31. 31. . .
. 30. Juni 2021 30. Juni 2020
In USD (Millionen Dezember Dezember o »
( ) 2020 2019 (ungepruft) (ungeprift)
Nettofinanzverbindlichkeiten (langfristige
Verbindlichkeiten plus kurzfristige 29.995 19.729 21.446 4.451
Schulden abziiglich Barmittel)
1.2.2.3 Kapitalflussrechnung
Sechs-Monats- Sechs-Monats-
- Zeitraum endend Zeitraum endend
In USD (Millionen) 2020 2019 Zum 30. Juni Zum 30. Juni
2021 (ungeprift) 2020 (ungeprift)
Netto-Cashflows aus der laufenden
Geschéftstatigkeit (4.537) (659) 6.945 4.525
Netto-Cashflows aus
Finanzierungstétigkeiten (618) (789) (53) (194)
Netto-Cashflow aus
Investitionstatigkeiten (74) (457) ©6) 1

1.2.3 Welches sind die zentralen Risiken, die fir den Emittenten spezifisch sind?
Risiken in Bezug auf MSIP

Glaubiger der Wertpapiere, welche von MSIP begeben werden, tragen das Kreditrisiko von MSIP, welches das
Risiko ist, dass MSIP nicht in der Lage ist die Verpflichtungen unter den Wertpapieren zu erfilllen, unabhangig
davon, wie Kapital oder andere Zahlungen unter diesen Wertpapieren kalkuliert werden. Wenn MSIP nicht in
der Lage ist die Verpflichtungen unter den Wertpapieren zu erfillen, wirde dies einen signifikanten negativen
Einfluss auf den Ertrag aus den Wertpapieren haben und der Glaubiger kénnte seine gesamte Investition
verlieren.

Die folgenden wesentlichen Risiken betreffen
Konzernobergesellschaft von MSIP ist, auch MSIP.

Morgan Stanley und, da Morgan Stanley die

Risiken in Bezug auf die Finanzlage von Morgan Stanley

Morgan Stanleys Ertragslage kann durch Marktfluktuationen sowie von globalen und wirtschaftlichen
Bedingungen und anderen Faktoren, einschlieBlich Veradnderungen hinsichtlich der Werte von



Vermdgenswerten, erheblich beeinflusst werden. Das Halten von grof3en und konzentrierten Positionen kann
Morgan Stanley Verlusten aussetzen. Diese Faktoren kdnnen zu Verlusten bei einer Position oder einem
Portfolio von Morgan Stanley fuhren. Morgan Stanleys Ertragslage konnte negativ von der COVID-19 Pandemie
beeintrachtigt werden.

Morgan Stanley ist dem Risiko, dass Dritte, die bei Morgan Stanley verschuldet sind, ihren Verpflichtungen nicht
nachkommen sowie dem Risiko, dass bei einem Zahlungsausfall einer groRen Finanzinstitution die
Finanzmarkte nachteilig beeinflusst werden kénnten, ausgesetzt. Diese Faktoren begriinden das Risiko von
Verlusten, wenn ein Darlehensnehmer, die Gegenpartei oder die Emittentin ihren finanziellen Verpflichtungen
gegeniber Morgan Stanley nicht nachkommt.

Liquiditat ist fir Morgan Stanleys Geschaftstatigkeit essenziell und Morgan Stanley bedient sich externer
Quellen, um erhebliche Teile ihrer Aktivitaten zu finanzieren. Morgan Stanleys Fremdkapitalkosten und Zugang
zu den Fremdkapitalmérkten hangen von ihren Credit Ratings ab. Morgan Stanley ist eine Holdinggesellschatft,
hat kein operatives Geschéaft und ist von Dividenden, Ausschittungen und sonstigen Zahlungen ihrer
Tochtergesellschaften abhéngig. Weiterhin ist Morgan Stanleys Liquiditdt und finanzielle Situation in der
Vergangenheit nachteilig von den U.S. und internationalen Markten sowie wirtschaftlichen Bedingungen
beeinflusst worden, was auch in Zukunft der Fall sein kdnnte. Dies fiihrt zum Bestehen eines Risikos, dass
Morgan Stanley nicht in der Lage ist, ihre Tatigkeit zu finanzieren, da sie keinen Zugang zum Kapitalmarkt findet
oder ihr Vermdgen nicht liquidieren kann.

Risiken in Bezug auf die Geschaftstatigkeit von Morgan Stanley

Morgan Stanley unterliegt operationellen Risiken, einschlieBlich des Risikos eines Ausfalls, einer Verletzung
oder sonstigen Stérung seiner Geschéftstatigkeit oder Sicherheitssysteme oder derjenigen seiner externen
Geschéaftspartner (oder der externen Geschéaftspartner dieser Letzteren) sowie menschlichen Versagens oder
Fehlverhaltens, die sich nachteilig auf seine Geschéfte oder seine Reputation auswirken konnten. Ein
Cyberangriff, ein Verstol3 gegen Informations- oder Sicherheitsbestimmungen oder ein Technologieversagen
kénnte Morgan Stanleys Fahigkeit ihre Geschafte zu tatigen und Risiken zu managen negativ beeintrachtigen
oder zu einer Offenlegung oder zum Missbrauch von vertraulichen oder geschiitzten Informationen fitlhren und
anderweitig nachteilige Auswirkungen auf ihre Ertragslage, Liquiditdt und Finanzlage haben, sowie
Reputationsschaden verursachen.

Morgan Stanley‘s Risikomanagementstrategien, Modelle und Prozesse sind moglicherweise nicht in vollem
Umfang erfolgreich bei der Minderung der Risiken in allen Marktfeldern oder gegen alle Risikotypen, was zu
unerwarteten Verlusten fihren kdnnte. Die geplante Ersetzung des Londoner Interbanken-Angebotssatzes oder
die Reform von anderen Zinssatz-Benchmarks kodnnte sich nachteilig auf Morgan Stanleys Geschéft,
Finanzlage und Ertragslage auswirken.

Rechts-, regulatorisches und Compliance-Risiko

Morgan Stanley ist dem Risiko von rechtlichen oder regulatorischen Sanktionen, wesentlichen finanziellen
Verlusten einschlie3lich Ordnungsgeldern, Strafzahlungen, Verurteilungen, Schadenersatzzahlungen und/oder
Vergleichen oder Reputationsschaden, die Morgan Stanley dadurch erleidet, dass Gesetze, Verordnungen,
Regeln, damit verbundene selbstauferlegte regulatorische Organisationsstandards und Verhaltenspflichten, die
auf die Geschéaftsaktivitaten von Morgan Stanley Anwendung finden, nicht befolgt werden, ausgesetzt.
Weiterhin ist Morgan Stanley vertraglichen und geschéftlichen Risiken ausgesetzt, wie dem Risiko, dass die
Verpflichtungen der Gegenpartei nicht durchsetzbar sind. Zusatzlich unterliegt Morgan Stanley Regeln und
Bestimmungen zur Bekdmpfung von Geldwasche, Korruption und Terrorismusfinanzierung.

Sonstige Risiken in Verbindung mit der Geschaftstatigkeit von Morgan Stanley

Morgan Stanley ist einem starken Wettbewerb durch Finanzdienstleister und andere ausgesetzt, was zu
Preiskampfen fuhren kdnnte und dadurch substantiell und nachteilig den Umsatz und die Profitabilitét
beeinflussen kann. Dartiber hinaus kénnen automatisierte Handelsméarkte und die Einfihrung und Anwendung
neuer Technologien Morgan Stanleys Geschéftstatigkeit nachteilig beeinflussen und einen starkeren
Wettbewerb bewirken.

Morgan Stanley ist Gegenstand von zahlreichen politischen, wirtschaftlichen, rechtlichen, steuerlichen,
operationellen, Franchise und anderen Risiken aufgrund ihrer internationalen Tatigkeiten (einschlie3lich des
Risikos einer Verstaatlichung, einer Enteignung, Risiken aus Preis-, Kapital- und Devisenkontrollen, Risiken
aus Steuer- und Abgabenerhéhungen und anderweitiger restriktiver hoheitlichen MalRnahmen, sowie dem
Risiko eines Ausbruchs von Konflikten oder politischer oder staatlicher Instabilitat), die das Geschaft von
Morgan Stanley in unterschiedlicher Weise negativ beeinflussen kénnen. Auch konnte der Austritt des
Vereinigten Konigreichs aus der Européischen Union und die daraus resultierende Ungewissheit in Bezug auf
das kiinftige regulatorische Umfeld einen negativen Einfluss auf Morgan Stanley haben.



Morgan Stanley konnte es nicht gelingen, den erwarteten Wert von Akquisitionen, Verauf3erungen, Joint
Ventures, Minderheitenbeteiligungen oder strategischen Allianzen zu verwirklichen und bestimmte
Akquisitionen kénnen ihr Geschéft neuen oder erhdhten Risiken aussetzen.

Die Anwendung von regulatorischen Anforderungen und Strategien in den Vereinigten Staaten oder anderen
Rechtsordnungen zur Erleichterung der ordentlichen Abwicklung von grofen Finanzinstituten kann fir die
Inhaber von Wertpapieren von Morgan Stanley, ein gréReres Verlustrisiko darstellen und fiir Morgan Stanley
mit weiteren Restriktionen verbunden sein.

Die Existenz von wesentlichen internen Beziehungen (einschlie3lich der Bereitstellung von Mitteln, Kapital,
Dienstleistungen und logistischer Unterstiitzung von bzw. durch MSIP, sowie gemeinsame Geschéfts- oder
Betriebsplattformen oder -systeme, einschlie3lich der Mitarbeiter) zwischen MSIP und anderen Gesellschaften
der Morgan Stanley Gruppe setzt MSIP dem Risiko aus, dass Faktoren, die das Geschaft und die Lage von
Morgan Stanley oder anderen Gesellschaften in der Morgan Stanley Gruppe beeinflussen kénnten, ebenso
auch das Geschaft und die Situation von MSIP beeintrachtigen kdnnten. Zudem werden Wertpapiere, die von
MSIP begeben werden, nicht von Morgan Stanley garantiert. Die Anwendung von regulatorischen
Anforderungen und Strategien im Vereinigten Konigreich zur Erleichterung der ordentlichen Abwicklung von
grofRen Finanzinstituten kann fur Inhaber von Wertpapieren, die von MSIP begeben werden, ein grol3eres
Verlustrisiko darstellen.

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

Die Wertpapiere werden in unverbriefter und dematerialisierter Buchungsform Uber die schwedische zentrale
Wertpapierverwahrstelle begeben. Die Emissionsbedingungen der Wertpapiere unterliegen deutschem Recht.
Hiervon ausgenommen sind die Regelungen betreffend die Form und das Clearing der Wertpapiere, die
schwedischem Recht unterliegen. Die Wertpapiere werden in Schwedischen Kronen ("SEK") begeben. Die
Wertpapiere verfugen uber kein Rating. Die ISINs und Kurzbezeichnungen der Wertpapiere sind fir die
jeweilige Serie von Wertpapieren in der im Annex zu dieser Zusammenfassung angehangten Tabelle enthalten.

Anzahl der begebenen Wertpapiere

Die Anzahl der begebenen Wertpapiere entspricht der im Annex zu dieser Zusammenfassung angehangten
Tabelle angegebenen Anzahl.

Status der Wertpapiere

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

Wertentwicklung der Wertpapiere

Die Wertentwicklung der Wertpapiere sowie der Rickzahlungsbetrag fur die Glaubiger hangt von der
Entwicklung des Basiswerts ("Basiswert") ab.

Mit den Wertpapieren verbundene Rechte:
Laufzeit der Wertpapiere

Die Wertpapiere haben keine feste Laufzeit. Sie werden nur im Falle einer Auslibung eines Glaubigers, im Falle
der Kindigung durch die Emittentin oder in dem Fall, dass der Basiswert zu irgendeinem Zeitpunkt wahrend
des festgelegten Beobachtungszeitraums einen festgelegten Wert ("Stop Loss Barriere") Uberschreitet oder
diesem entspricht ("Stop Loss Ereignis"), zurlickgezahilt.

Riuckzahlung

Falls die Wertpapiere durch die Austbung eines Glaubigers oder durch die Emittentin gekindigt werden,
werden die Wertpapiere am Félligkeitstag zum "Riickzahlungsbetrag" zuriickgezahilt.

Die Ruckzahlung entspricht in diesem Fall einer Zahlung in H6he (1) (A) des aktuellen Finanzierungslevels
("Basispreis”) am malRgeblichen Bewertungstag minus (B) dem endgiltigen Stand des Basiswerts
("Endgultiger Referenzwechselkurs™) multipliziert mit (2) dem Bezugsverhdltnis ("Bezugsverhaltnis"); als
Formel ausgedrickt:

(Basispreis — Endgiltiger Referenzwechselkurs) x Bezugsverhéltnis.

MaRgeblicher Bewertungstag fir den endgiltigen Stand des Basiswerts ist dabei der erste planmaRige
Handelstag des Monats, der unmittelbar auf den Ablauf von 35 Kalendertagen ab dem Geschéftstag folgt, an
dem der Glaubiger die Wertpapiere durch Ausiibung kindigt ("Austbungstag"), oder dem Tag, an dem die
Emittentin die Wertpapiere kindigt ("Kindigungstag"), je nachdem, welcher Tag friher eintritt.



Im Falle eines Stop Loss Ereignisses werden die Wertpapiere zum "Stop Loss Betrag" zuriickgezahlt.

Dieser entspricht einer Zahlung in Hohe (1) (A) des Basispreises am malf3geblichen Bewertungstag, minus (B)
dem Stands des Basiswerts, der auf den Preisen basiert, zu denen die Emittentin innerhalb eines Zeitraums
von maximal 3 Handelsstunden nach Eintritt des Stop Loss Ereignisses ("Stop Loss Bewertungszeitraum")
deren Hedging-Positionen auflésen kann ("Stop Loss Referenzkurs") multipliziert mit (2) dem
Bezugsverhdltnis; als Formel ausgedriickt:

(Basispreis — Stop Loss Referenzkurs) x Bezugsverhaltnis.

Der Ruckzahlungsbetrag und der Stop Loss Betrag kénnen nicht weniger als null betragen.

Nach dem festgelegten ersten Handelstag der Wertpapiere ("Erster Handelstag") wird der Basispreis zu den
festgelegten Tagen (jeder solche Tag, ein "Anpassungstermin"), anhand der Referenzzinsséatze fir Einlagen
in den Wahrungen, aus welchen sich der Basiswert zusammensetzt, und einer Gebuhr
("Zinsanpassungssatz") an die aktuellen Marktgegebenheiten angepasst.

Nach der ersten Anpassung erfolgt diese Anpassung jeweils basierend auf dem Basispreis, der unmittelbar vor
dem jeweiligen Anpassungstermin gilt (jeweils ein "BasispreiSvorangehend”), als Formel ausgedriickt:

BasispreiSvorangehend X [1 + (Referenzzinssatz fur die Referenzwahrung — Zinsanpassungssatz
— Referenzzinssatz fiir die MaRgebliche Wahrung) x Anpassungstage].

Die Stop Loss Barriere wird nach dem Ersten Handelstag an festgelegten Tagen (jeder solcher Tag, ein "Stop
Loss Anpassungstermin”) anhand eines Prozentsatzes des Basispreises innerhalb einer festgelegten
Bandbreite (jeweils ein "Stop Loss Anpassungsstand") angepasst; als Formel ausgedrickt:

Basispreis x (1 — Stop Loss Barriere Anpassungsstand).

Vorzeitige Ruckzahlung

Beim Eintritt bestimmter aul3ergewdhnlicher Ereignisse (zum Beispiel einer Rechtsanderung) kann die
Emittentin die Wertpapiere vorzeitig zu einem von der Festlegungsstelle festgelegten Betrag zurtickzahlen.

Beschrankung der Rechte
Die in 8801 Absatz 1 Satz 1 BGB bestimmte Vorlegungsfrist wird fiir die Wertpapiere auf zehn Jahre abgekurzt.

Beschrankungen fir die freie Ubertragbarkeit

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

1.3.2 Wo werden die Wertpapiere gehandelt?

Es ist beabsichtigt, einen Antrag auf Einbeziehung der Wertpapiere zum Handel ab dem Ersten Handelstag im
Freiverkehr der Nasdag Stockholm AB im Marktsegment Nasdaq First North Stockholm und/oder im Freiverkehr
der Nordic Growth Market NGM AB im Marktsegment Nordic MTF zu stellen.

1.3.3 Welches sind die zentralen Risiken, die fir die Wertpapiere spezifisch sind?
Risiko einer Automatischen Kiindigung bei Eintritt eines Stop Loss Ereignisses

Falls der Stand des Basiswerts zu irgendeinem Zeitpunkt wahrend des festgelegten Beobachtungszeitraums
Uber der Stop Loss Barriere notiert oder dieser entspricht, werden die Wertpapiere automatisch gekindigt.

Glaubiger kdnnen sich nicht darauf verlassen, jederzeit vor dem Eintritt eines Stop Loss Ereignisses ihre
Wertpapiere auszuiben oder im Sekundarmarkt zu handeln und das Stop Loss Ereignis kann auf3erhalb der
Handelsstunden der Wertpapiere eintreten. Im Falle eines Stop Loss Ereignisses kdnnen die Glaubiger nicht
mit ihren Wertpapieren im Sekundarmarkt handeln, wéhrend sich der Basiswert der Stop Loss Barriere
annahert. In diesem Fall erhalten die Glaubiger als Rickzahlung den Stop Loss Betrag, der einem
Minimalbetrag entsprechen kann, und werden einen Totalverlust der Geldanlage erleiden, wenn es der
Emittentin nicht gelingt, ihre Sicherungspositionen zu gunstigen Konditionen abzuwickeln.

Risiko in Verbindung mit der spekulativen Natur der Wertpapiere wegen ihrer Hebelwirkung

Eine Geldanlage in die Wertpapiere ist wegen der Hebelwirkung spekulativer als eine Geldanlage direkt in den
zugrunde liegenden Basiswert. Je gro3er die Hebelwirkung desto sensibler reagieren die Wertpapiere auf alle
Veranderungen des Stands des zugrunde liegenden Basiswerts. Wegen der Hebelwirkung ist die Geldanlage
wesentlich anfalliger als tblich hinsichtlich der Entwicklung des zugrunde liegenden Basiswerts und schon eine
kleine Veranderung des Stands des zugrunde liegenden Basiswerts kann, je nach dem Grad der Hebelwirkung,
zu einem Teil- oder Totalverlust der Geldanlage des Glaubigers fuhren.



Allgemeine Risiken im Zusammenhang mit strukturierten Wertpapieren

Eine Kapitalanlage in Wertpapiere, bei denen die Riickzahlung an die Entwicklung eines Basiswerts gebunden
ist, kann erhebliche Risiken mit sich bringen, die bei &hnlichen Kapitalanlagen in herkémmliche Schuldtitel nicht
auftreten. Solche Risiken umfassen das Risiko, dass der Glaubiger sein eingesetztes Kapital ganz oder zu
einem erheblichen Teil verliert. Zusatzlich sollten sich potenzielle Investoren dartiber im Klaren sein, dass der
Marktpreis solcher Wertpapiere sehr volatil sein kann (abhéngig von der Volatilitat des Basiswerts). Weder der
aktuelle noch der historische Stand des Basiswerts sollten als Indikator fir die zuklnftige Entwicklung des
Basiswerts wahrend der Laufzeit eines Wertpapiers gesehen werden.

Risiko in Verbindung mit wahrungsbezogenen Wertpapieren

Wahrungsbezogene Wertpapiere beziehen sich auf eine bestimmte Wahrung oder ein Wéahrungspaar und
lassen keine im Voraus festgelegten Rickzahlungsbetrage zu. Derartige Rickzahlungen hangen von der
Marktentwicklung der zugrunde liegenden Wahrung bzw. des zugrunde liegenden Wahrungspaares ab.

Risiken im Zusammenhang mit Wertpapieren ohne Endfalligkeit

Die Wertpapiere sind Wertpapiere ohne Endfalligkeit. Glaubiger miissen den Wert der Wertpapiere regelmaiig
Uberpriifen und sollten ihre Geldanlage rechtzeitig ausiiben oder verkaufen, um den Verlust ihrer urspriinglichen
Geldanlage zu verhindern.

Sekundarmarkte / Marktilliquiditat

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

Marktwert der Wertpapiere und Marktpreisrisiko

Der Marktwert der Wertpapiere wird durch die Bonitat der Emittentin sowie durch eine Vielzahl von zusétzlichen
Faktoren, insbesondere durch die Bewegungen der Referenzzinssatze und der Swap-Satze, Marktzins und
Margen, Marktliquiditat sowie durch die noch verbleibende Zeit bis zum Falligkeitstag, bestimmt.

Der Preis, zu dem ein Glaubiger die Wertpapiere vor Falligkeit verkaufen kann, kann erheblich unter dem
Emissionspreis oder dem vom Glaubiger bezahlten Kaufpreis liegen. Historische Werte der Referenzzinssatze
oder der Swap-Satze kdnnen nicht als Indikatoren fiir die Entwicklung der Referenzzinsséatze oder der Swap-
Séatze wahrend der Laufzeit der Wertpapiere angesehen werden.

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

Unter den Emissionsbedingungen der Wertpapiere, die von MSIP begeben werden, erklart jeder
Glaubiger sein Einverstandnis damit, an die Austbung einer U.K. Bail-in Befugnis durch die zustandige
britische Abwicklungsbehtrde gebunden zu sein

Durch den Erwerb von Wertpapieren, die von MSIP begeben werden (die "MSIP Wertpapiere"), wird von jedem
Glaubiger (einschlie3lich jedem wirtschaftlichen Eigentiimer) angenommen, dass dieser bestétigt und sein
Einverstandnis damit erklart, an die Auswirkungen einer Ausiibung der U.K. Bail-in Befugnis durch die
maf3gebliche britische Abwicklungsbehérde gebunden zu sein. Falls eine U.K. Bail-in Befugnis tiber MSIP in
Bezug auf MSIP Wertpapiere ausgelbt wird, konnte es Glaubigern nicht mehr mdéglich sein, alle oder sogar nur
Teile des unter den MSIP Wertpapieren falligen Betrags zurlickzufordern, oder Glaubiger kdnnten ein anderes,
von MSIP (oder einer anderen Person) begebenes Wertpapier anstelle des etwaigen félligen Betrags erhalten,
welches mdglicherweise wesentlich weniger wert ist als der den Glaubigern unter den MSIP Wertpapieren bei
Falligkeit geschuldete Betrag.

Wahrungsrisiko

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



1.4 BASISINFORMATIONEN UBER DAS OFFENTLICHE ANGEBOT VON WERTPAPIEREN
UND/ODER DIE ZULASSUNG ZUM HANDEL AN EINEM GEREGELTEN MARKT

1.4.1 Zu welchen Konditionen und nach welchem Zeitplan kann ich in dieses Wertpapier
investieren?

Ein Angebot kann aulerhalb des Ausnahmebereichs gemafl Artikel 1(4) der Prospektverordnung im
Offentlichen Angebotsstaat vom Tag der Begebung der Wertpapiere (einschlieRlich) bis (i) zum Ablauf der
Gultigkeit des Basisprospekts oder (i) zum Ablauf der Giltigkeit des Neuen Basisprospekts (jeweils
einschlieBlich), je nachdem welches Ereignis spater eintritt, durchgefiihrt werden.

Die Wertpapiere werden zum Clearing tiber Euroclear Schweden zugelassen.

1.4.2 Wer ist der Anbieter und/oder die die Zulassung zum Handel beantragende Person?

Die Wertpapiere werden von der Emittentin 6ffentlich angeboten. Die Emittentin ist das Unternehmen, das die
Zulassung der Wertpapiere zum Handel beantragt.

1.4.3 Weshalb wird dieser Basisprospekt erstellt?

1.4.3.1 Grunde fur das Angebot bzw. fur die Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt

Der Grund fur das Angebot ist die Erzielung eines Gewinns.

1.4.3.2 Zweckbestimmung der Erlose

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

1.4.3.3 Ubernahmevertrag

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

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

Es bestehen keine wesentlichen Interessenkonflikte in Bezug auf das Angebot oder die Zulassung zum Handel.

Annex zur Zusammenfassung

ISIN/Kurzbezeichnung Anzahl der Wertpapiere Emissionspreis
GBOOBNTTFK36 / MINI S EURSEK
AVA 56 1.000.000 SEK 34,29




EMISSIONSSPECIFIK SAMMANFATTNING

1.1 INLEDNING OCH RISKVARNINGAR

Denna Sammanfattning ar hanforlig till emitteringen av vardepapper ("Vardepapperen”) av Morgan Stanley &
Co. International plc ("Emittenten”) med International Securities Identification Number ("ISIN”) och Kortnamn
som angivna i tabellen i Bilagan till denna Sammanfattning under grundprospektet fér Vardepapper knutna till
ravaror och valutor godkéant den 15 juli 2021 ("Grundprospekt”). Emittentens kontaktuppgifter och Legal Entity
Identifier ("LEI") ar 25 Cabot Square, Canary Wharf, London E14 4QA, Storbritannien,
4PQUHNS3JPFGFNF3BB653.

Denna Sammanfattning tillhandahaller den huvudsakliga informationen i Grundprospektet, inklusive avseende
Emittenten, och i de slutliga villkor som galler fér Vardepapperen (de "Slutliga Villkoren”). Grundprospektet
godkéndes av Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF), 283 route d'Arlon, L-1150 Luxemburg,
email: direction@cssf.lu.

Vardepapperen kommer att erbjudas till allmanheten i Sverige ("Erbjudandejurisdiktionen”) och ansdkan
avses goras for upptagande till handel av Vardepapperen frdn och med den Forsta Handelsdagen pa Nasdag
First North Stockholm hos Nasdag Stockholm AB och/eller pa Nordic MTF hos Nordic Growth Market NGM AB,
som ar oreglerade marknader. Erbjudandet till allmanheten kommer att géras av Emittenten.

Denna Sammanfattning ska lasas som en introduktion till Grundprospektet och de Slutliga Villkoren. Varje beslut
att investera i Vardepapperen bor baseras pa beaktande av Grundprospektet i sin helhet och alla dokument
inforlivade dari, saval som de Slutliga Villkoren. Investerare kan forlora hela eller delar av sitt kapital som
investerats i Vardepapperen. Emittenten kan hallas ansvarig men endast i det avseende denna Sammanfattning
ar vilseledande, felaktig eller inkonsekvent nar den lases tillsammans med Grundprospektet, eller dar denna
Sammanfattning inte tillhandahaller, nar den lases tillsammans med Grundprospektet, nyckelinformation for att
bistd investerare som Overvager att investera i sddana Vardepapper. For det fall att talan vacks i domstol
gallande den information som tillhandahalls i Grundprospektet, kan den karande investeraren, i enlighet med
den nationella lagstiftningen hos en medlemsstat i det Europeiska ekonomiska samarbetsomradet och/eller
Storbritannien, vara tvungen att svara for kostnaderna for en éversattning av Grundprospektet innan nagot
rattsligt forfarande inleds.

1.2 NYCKELINFORMATION OM EMITTENTEN
1.2.1 Vem ar Emittenten av Vardepapperen?

Emittenten &r ett publikt aktiebolag (plc) med begréansat ansvar grundat i England och Wales med
organisationsnummer 2068222 den 28 oktober 1986. Emittenten bildades som ett aktiebolag under 1985 ars
aktiebolagslag (Companies Act 1985) och ar idag verksamt under 2006 ars aktiebolagslag (Companies Act
2006). Emittenten omregistrerades som ett publikt aktiebolag den 13 april 2007. Emittenten har sitt registrerade
huvudkontor pa adressen 25 Cabot Square, Canary Wharf, London E14 4QA, Storbritannien, och telefonnumret
till huvudkontoret ar +44 20 7425 8000. Emittentens hemsida &r https://zertifikate.morganstanley.com.
Emittentens LEI ar 4PQUHN3JPFGFNF3BB653.

1.2.1.1 Emittentens huvudsakliga verksamhet

Emittenten ar moderbolag i en koncern bestaende av Morgan Stanley & Co. International plc ("MSIP”) och
samtliga av dess dotterbolag och systerbolag ("MSIP-koncernen”). Den huvudsakliga verksamheten for MSIP-
koncernen &r tillhandahallandet av finansiella tjianster till foretag, regeringar och finansiella institutioner. MSIP
verkar globalt med sarskilt fokus pa Europa. Det driver filialer i Dubai International Financial Centre, Qatar
Financial Centre, Sydkorea, Frankrike och Schweiz. MSIP-koncernen spelar en central roll i genomférandet av
Morgan Stanley-koncernens strategi for segmentet Institutional Securities genom att tillhandahalla sina klienter
tjanster inom investment banking, forsaljning samt handel och annat. Tjanster inom investment banking bestar
av kapitalanskaffning inklusive garanterande av skuldinstrument, aktier och andra vardepapper; tjanster inom
finansiell radgivning inklusive radgivning om foretagsforvarv, omstruktureringar och fastigheter; forsaljnings-
och handelstjanster inklusive forsaljning, finansiering, prime brokerage, marketmakerfunktioner for aktie- och
ranteprodukter samt inkluderar sakerstalld utlaning till forsaljnings- och handelskunder. Andra tjanster
inkluderar kapitalférvaltning.

1.2.1.2 Storre aktiedgare i Emittenten

MSIP ar direkt helagt av Morgan Stanley Investments (UK). Det yttersta moderbolaget och kontrollagare &r
Morgan Stanley.

1.2.1.3 Befattningshavare med nyckelroller hos Emittenten

Befattningshavare med nyckelroller hos Emittenten &r: Jonathan William Bloomer, David Oliver Cannon, Terri
Lynn Duhon, Arun Kohli, Kim Maree Lazaroo, Melanie Jane Richards, David Andrew Russell, Noreen
Philomena Whyte, Clare Eleanor Woodman, Paul David Taylor, Salvatore Orlacchio och Aryasomayajula
Venkata Chandra Sekhar.


mailto:direction@cssf.lu.
https://zertifikate.morganstanley.com/

1.2.1.4 Emittentens revisorer

Emittentens rapporter och rakenskaper for rakenskapsaren som avslutades 31 december 2019 och 31
december 2020 har reviderats av Deloitte LLP, 1 New Street Square, London EC4A 3HQ, Storbritannien, som
ar ett foretag med registrerade revisorer och ett medlemsféretag hos Institute of Chartered Accountants i
England och Wales enligt institutets stadgar.

1.2.2 Vilken ar den centrala finansiella informationen om Emittenten?

Foliande wutvalda finansiella information om Emittenten &r baserad pa Emittentens reviderade
koncernredovisningar for aren som avslutades 31 december 2019 och 31 december 2020 samt Emittentens
oreviderade delarsrapporter for koncernen for sexmanadersperioderna som avslutades 30 juni 2020 och 30 juni

2021.

1.2.2.1 Koncernresultatrékning

Sex manader med Sex manader med

USD (miljoner) 2020 2019 slut 30 juni 2021 slut 30 juni 2020
(oreviderat) (oreviderat)
Arets vinst 969 549 923 592
1.2.2.2 Koncernbalansrékning
31 31 A .
USD (miljoner) december december :(ggr{euvr;:jzfaz& ?c?rjeuvri]clj(ze?azt())
2020 2019
Finansiell nettoskuld (langfristig
skuld plus kortfristig skuld minus 29995 19 729 21 446 4 451
kassa)
1.2.2.3 Koncernkassaflodesanalys
Sex manader Sex manader
USD (miljoner) 2020 2019 med slut 30 juni med slut 30 juni
2021 (oreviderat) 2020 (oreviderat)

Nettokassaflode fran den I6pande (4 537) (659) 6 945 4525
verksamheten
Nettokassaflode fran
finansieringsverksamheten (618) (789) (53) (194)
Nettokassaflode fran
investeringsverksamheten (74) (457) ) (1)

1.2.3 Vilka ar de huvudsakliga riskerna specifika for Emittenten?
Risker hanforliga till MSIP

Innehavare av Vardepapper emitterade av MSIP béar kreditrisken for MSIP, vilket &r risken att MSIP inte har
mdjlighet att fullgéra sina forpliktelser enligt Vardepapperen, oavsett hur kapitalbelopp eller andra betalningar
enligt Vardepapperen ska berdknas. Om MSIP inte klarar att fullgéra sina forpliktelser enligt Vardepapperen,
kommer det ha en vasentlig negativ inverkan pa investerarens avkastning pa Vardepapperen och en investerare
kan forlora hela sin investering.

Foljande nyckelrisker paverkar Morgan Stanley och, eftersom Morgan Stanley ar det yttersta holdingbolaget for
MSIP, aven MSIP.

Risker hanfdrliga till Morgan Stanleys finansiella stallning

Morgan Stanleys verksamhetsresultat kan paverkas avsevart av konjunkturvéxlingar samt av globala och
ekonomiska forhallanden och andra faktorer, daribland forandringar av tillgangsvarden. Innehav av stora och
koncentrerade positioner kan exponera Morgan Stanley for forluster. Dessa faktorer kan resultera i forluster for
en position eller portfolj som innehas av Morgan Stanley. Morgan Stanleys verksamhetsresultat kan paverkas
negativt av COVID-19-pandemin.

Morgan Stanley &ar exponerat for risken att tredje parter som star i skuld till bolaget inte kommer fullgéra sina
forpliktelser, liksom att betalningsinstallelser av ett storre finansinstitut kan paverka finansmarknaderna negativt.
Sédana faktorer ger upphov till en 6kad forlustrisk nar en lantagare, motpart eller emittent inte uppfyller sina
finansiella forpliktelser gentemot Morgan Stanley.

Likviditet ar central for Morgan Stanley och Morgan Stanley forlitar sig pa externa kallor for att finansiera en
betydande del av sin verksamhet. Morgan Stanleys lanekostnader och tillgang till obligationsmarknaderna &r
beroende av bolagets kreditbetyg. Morgan Stanley &r ett holdingbolag som inte har nagon egen verksamhet
och ar beroende av utdelningar, omférdelningar och andra betalningar fran sina dotterbolag. Vidare har Morgan



Stanleys likviditet och finansiella stallning tidigare varit, och kan i framtiden vara, negativt paverkad av
amerikanska och internationella marknader samt ekonomiska forhallanden. Till foljd av detta finns en risk att
Morgan Stanley kommer vara oférmoget att finansiera sin verksamhet pa grund av forlorad tillgang till
kapitalmarknaderna eller svarigheter att avyttra sina tillgangar.

Risker hanforliga till driften av Morgan Stanleys affarsverksamheter

Morgan Stanley ar foremal for operationella risker, inklusive bristféllighet, avbrott eller annan stérning av dess
verksamheter eller sakerhetssystem eller de for Morgan Stanleys tredje parter (eller deras tredje parter), saval
som manskliga fel eller missbruk, vilket skulle kunna paverka bolagets verksamhet eller anseende negativt. Ett
IT-angrepp, en informations- eller sakerhetsovertradelse eller ett tekniskt fel skulle kunna negativt paverka
Morgan Stanleys férmaga att bedriva sin verksamhet, hantera sin riskexponering eller leda till offentliggérande
eller missbruk av konfidentiell eller skyddad information och pa annat satt negativt paverka bolagets
verksamhetsresultat, likviditet och finansiella stéllning, liksom skada bolagets anseende.

Morgan Stanleys strategier, modeller och processer for riskhantering kanske inte ar helt effektiva fér att minska
exponeringen mot risker i alla marknadsmiljoer eller mot alla typer av risker, vilket skulle kunna resultera i
oforutsedda forluster. Vidare skulle det planerade utbytet av London Interbank Offered Rate och ersattning eller
reform av andra referensvarden for rantor kunna fa en negativ inverkan pa Morgan Stanleys verksamhet,
finansiella stéllning och verksamhetsresultat.

Risker som ror juridik, bestammelser och regelefterlevnad

Morgan Stanley ar foremal for risken for sanktioner enligt lag eller myndighetsbeslut, betydande finansiella
forluster inklusive béter, viten, rattsavgéranden, skadestand och/eller forlikningar, eller férlorat anseende till foljd
av oformaga att efterleva lagar, foreskrifter, regler, relaterade riktlinjer frAn branschorganisationer samt
uppférandekoder som galler for affarsverksamheten. Morgan Stanley ar ocksa utsatt for kontraktuell och
kommersiell risk, sdsom risken att en motparts fullgérelseforpliktelser inte gar att verkstalla. Dessutom omfattas
Morgan Stanley av regler och foreskrifter som rér bekdmpning av penningtvatt, korruption och finansiering av
terrorism.

Andra risker hanforliga till Morgan Stanleys affarsverksamheter

Morgan Stanley moéter hard konkurrens fran finansbolag och andra, vilket skulle kunna medfora en prispress
som kan leda till en vasentligt negativ inverkan pa bolagets intakter och lonsamhet. Dessutom kan
automatiserade handelsmarknader och introduktionen och anvandandet av nya teknologier ha en negativ
inverkan pa& Morgan Stanleys verksamhet och 6ka konkurrensen.

Morgan Stanley omfattas av ett flertal politiska, ekonomiska, juridiska, skatteméassiga, operationella,
franchiserelaterade och andra risker till foljd av dess internationella verksamhet (daribland risker for
nationalisering, expropriering, prisreglering, kapitalreglering, valutareglering, tkade skatter och avgifter och
andra begransande myndighetsatgarder, liksom utbrott av fientligheter eller politisk eller offentlig instabilitet)
vilka p& manga satt skulle kunna paverka affarsverksamheten negativt. Storbritanniens uttrade ur EU och den
pafoliande osakerheten kring det framtida regulatoriska landskapet skulle kunna ha en negativ inverkan péa
Morgan Stanley.

Morgan Stanley kanske inte fullt ut kan tillgodogéra sig det forvantade vardet fran forvarv, avyttringar, joint
ventures, minoritetsposter eller strategiska allianser och vissa forvarv kan utsatta dess affarsverksamhet for ny
eller 6kad risk.

Tillampningen av lagstadgade krav och strategier i USA eller andra jurisdiktioner fér att mojliggéra en ordnad
avveckling av stora finansinstitut kan innebdara en hogre forlustrisk for Morgan Stanleys
vardepappersinnehavare och medféra andra begréansningar for Morgan Stanley.

Forekomsten av véasentliga interna forhallanden (inklusive tillhandahallandet av finansiering, kapital, tjanster
och logistiskt stod till eller av MSIP, saval som gemensamma eller delade affars- eller verksamhetsplattformar
eller system, inklusive anstallda) mellan MSIP och andra féretag i Morgan Stanley-koncernen exponerar MSIP
for risken att faktorer som skulle kunna paverka verksamheten och stallningen for Morgan Stanley eller andra
bolag i Morgan Stanley-koncernen dven kan paverka verksamheten och stallningen for MSIP. Dessutom,
Véardepapper emitterade av MSIP kommer inte garanteras av Morgan Stanley. Tillampningen av lagstadgade
krav och strategier i Storbritannien for att underlatta en ordnad avveckling av stora finansinstitut kan innebéara
en hagre risk for forlust for innehavarna av vardepapperen emitterade av MSIP.

1.3 NYCKELINFORMATION OM VARDEPAPPEREN

1.3.1 Vad &r de huvudsakliga egenskaperna hos Vardepapperen?

Véardepapperen ar emitterade utan intyg och i dematerialiserad kontobaserad form hos den svenska
vardepapperscentralen. Villkoren och bestdammelserna for Vardepapperen styrs av tysk lag, férutom de
bestammelser som ror formen och clearingen av vardepapperen, vilka styrs av svensk lag. Vardepapperen ar



emitterade i swedish krona ("SEK”). Vardepapperen har inget kreditbetyg. ISIN for respektive serie av
Véardepapper anges i tabellen i Bilagan till denna Sammanfattning.

Antal Vardepapper som emitteras
Antalet emitterade Vardepapper anges i tabellen i Bilagan till denna Sammanfattning.

Véardepapperens prioritet

Forpliktelserna under Vardepapperen utgor icke sékerstéllda och icke efterstallda foérpliktelser fér Emittenten
med inbordes lika ratt och lika ratt med alla andra av Emittentens icke sékerstéllda och icke efterstéllda
forpliktelser, forutom sadana forpliktelser som kan vara forenade med formansratt enligt tvingande
lagbestammelser.

Resultat for Vardepapperen

Det framtida resultatet fér Vardepapperen och inlésenbeloppet for Innehavarna beror pa resultatet for det
underliggande ("Underliggande”).

Rattigheter kopplade till Vardepapperen:
Vardepapperens I6ptid

Vardepapperen har ingen fast I6ptid. De kommer endast att l16sas in till foljd av Emittentens Uppséagning,
Innehavarens Inlésen eller, for det fall att nivan pa det Underliggande &ar hogre an eller lika med en angiven niva
("Stop Loss-véarde”) nar som helst under den angivna observationsperioden ("Stop Loss-h&ndelse”).

Inlésen

Om Vardepapperen inloses efter Emittentens Uppséagning eller Innehavarens Inlosen kommer Vardepapperen
att I6sas in till "Inldsenbeloppet” pa férfallodagen.

| detta fall &r Inldsenbeloppet lika med ett belopp som motsvarar (1) (A) den nuvarande finansieringsnivan
("Lésenpris”) minus (B) den slutliga kursen pa det Underliggande ("Slutlig Underliggande Vaxelkurs”) pa den
relevanta varderingsdagen multiplicerat med (2) multiplikatorn ("Multiplikator”); uttryckt med formel:

(Loésenpris — Slutlig Underliggande Vaxelkurs) x Multiplikator.

Den relevanta varderingsdagen for den slutliga kursen p& det Underliggande ar den férsta planerade
handelsdagen for manaden som féljer utgangen av 35 kalenderdagar efter den bankdag, pa vilken Innehavaren
I6ser in Vardepapperen ("Inldsendag”), eller den dag, da Emittenten sager upp Vardepapperen ("Emittentens
Uppségningsdag”), beroende pa vilken handelse som intraffar forst.

Vid intraffande av en Stop Loss-handelse inléses Vardepapperen till "Stop Loss-beloppet” vilket ar lika med
ett belopp som motsvarar (1)(A) Lésenpriset pa relevant varderingsdag minus (B) nivan pa det Underliggande
baserat pa de priser till vilkka Emittenten under en period om maximalt tre timmars handel efter intraffandet av
en Stop Loss-handelse ("Stop Loss-varderingsperiod”) kan stanga sina hedgingstransaktioner (*Stop Loss-
referenspris”) multiplicerat med (2) Multiplikatorn; uttryckt med formel:

(Losenpris — Stop Loss-referenspris) x Multiplikator.

Inlésenbeloppet och Stop Loss-beloppet kan inte vara lagre &n noll.

Efter den foérsta angivna handelsdagen for Vardepapperen ("Forsta Handelsdagen”) kommer Losenpriset att
justeras pa de angivna datumen efter radande marknadsforhallanden (varje sadan dag, en
”Aterstallningsdag”) med referensrantorna for insattningar i valutorna som det Underliggande bestér av och
en avgift ("Rantejusteringssats”).

Efter den ursprungliga justeringen kommer en sadan justering att vara baserad pa det Losenpris som ar
tillampligt fore nuvarande Aterstaliningsdag ("L&SenpriStsregaende’), uttryckt med formel:

LOsenprisfsregaende X [1 + (Referensranta for Referensvalutan — Rantejusteringssats —
Referensrénta for den Relevanta Valutan) x Justeringsdagar]

Efter den Forsta Handelsdagen kommer Stop Loss-véardet justeras pa de angivna datumen (varje sadan dag,
en "Stop Loss-Aterstéllningsdag”) med en procentsats av Lésenpriset inom ett bestdmt intervall (varje sadan
justeringsniva, "Stop Loss-vardets Justeringsniva”), uttryckt genom formel:

Losenpris x (1 - Stop Loss-vardets Justeringsniva).

Fortida Inlosen

Vid intraffande av vissa extraordindra omstandigheter (exempelvis en lagandring) kan Emittenten I6sa in
Véardepapperen i fortid till ett belopp som faststélls av Faststéallelseagenten.



Begransning av rattigheter

Presentationsfristen foreskriven i 8801 stycke 1, mening 1 i Tysklands civilrattsliga lagstiftning (Burgerliches
Gesetzbuch) ar reducerad till tio ar for Vardepapperen.

Overlételsebegransningar
Ej tillampligt. Vardepapperen ar fritt 6verlatbara, med forbehall for de relevanta forséljningsbegransningarna.

1.3.2 Var kommer Vardepapperen att handlas?

Ansokan avses goras for upptagande till handel av Vardepapperen fran och med den Forsta Handelsdagen pa
Nasdaq First North Stockholm hos Nasdaq Stockholm AB och/eller pa4 Nordic MTF hos Nordic Growth Market
NGM AB.

1.3.3 Vilka ar de huvudsakliga riskfaktorerna som &r specifika for Vardepapperen?
Automatisk inlésen vid intraffandet av en Stop Loss-handelse

Om vardet av det Underliggande ar hogre an eller lika med Stop Loss-vardet ndgon gang under den angivna
observationsperioden inléses Vardepapperen automatiskt.

Innehavare kan inte vara sdkra pa att kunna losa in sina Vardepapper eller salja sina Vardepapper pa
andrahandsmarknaden vid varje given tidpunkt fore en Stop Loss-handelse och Stop Loss-handelsen kan
intraffa utanfor de tider nar Vardepapperen kan handlas. Vid en Stop Loss-handelse kommer en Innehavare
inte kunna handla Vardepapperen pa andrahandsmarknaden nar det Underliggande narmar sig Stop Loss-
vardet. | sadant fall kommer Innehavaren erhalla Stop Loss-beloppet, vilket kan vara lika med ett minimalt
belopp, och forlora hela sin investering om Emittenten inte lyckas stanga sin hedgingsposition pa en gynnsam
niva.

Den spekulativa arten hos Vardepapper till foljd av havstangseffekt

Pa grund av havstangseffekten ar en investering i Vardepapperen mer spekulativ an en direkt investering i det
Underliggande. Ju hogre havstang, desto kansligare blir Vardepapperen for forandringar i vardet pa det
Underliggande. Pa grund av havstangseffekten ar investeringen mer exponerad an annars for det ekonomiska
resultatet hos det Underliggande, och beroende pa havstangsnivan kan aven en relativt liten férandring av
vardet pa det Underliggande medféra att Innehavaren forlorar delar av eller hela investeringen.

Allméanna risker hanforliga till strukturerade vardepapper

| allménhet galler att en investering i Vardepapper genom vilken inldsenbetalningar faststélls med hanvisning
till resultatet av ett underliggande kan medféra vasentliga risker som inte ar forknippade med liknande
investeringar i traditionella skuldebrev. Sadana risker omfattar bland annat risken att Innehavaren skulle kunna
forlora hela eller en betydande del av kapitalbeloppet for sina Vardepapper. Marknadskursen for sddana
Véardepapper kan vara mycket volatil (beroende pa volatiliteten hos det Underliggande). Varken det aktuella
eller historiska vardet pa det Underliggande bor tas som en indikation for framtida resultat for de Underliggande
under ett Vardepappers loptid.

Vardepapper knutna till valuta

Vardepapper knutna till valuta hanvisar till en specifik valuta eller valutapar som underliggande och har inte
nagra forhandsbestamda utbetalningsbelopp. Ett inlosenbelopp beror pa resultatet hos den underliggande
valutan eller valutaparet.

Risker hanfoérliga till Vardepapper som ar open-ended

Vardepapperen ar Vardepapper som ar open-ended. Innehavare maste regelbundet folja Vardepapperens
varde och bor I6sa in eller sélja sin investering i ratt tid for att undvika att forlora den ursprungliga investeringen.

Andrahandsmarknader / marknadsillikviditet

Det finns ingen garanti fér hur vardepapperen kommer att handlas p& andrahandsmarknaden eller om en sadan
marknad kommer vara att likvid eller illikvid eller om det Gverhuvudtaget kommer att finnas nagon
andrahandsmarknad. Vardepapperens likviditet kan ocksa paverkas av restriktioner for erbjudanden och
forséljningar av vardepapperen i vissa jurisdiktioner. Emittenten &r inte rattsligt forpliktad att ange kdp- och
saljkurser (oavsett marknadssituationen) for vardepapperen eller att uppratthalla ndgon saddan funktion for
framtiden.

Marknadsvardet for Vardepapperen och marknadskursrisk

Vardepapperens marknadsvarde kommer paverkas av Emittentens kreditvardighet samt ett flertal andra
faktorer, bland annat, men inte begrénsat till, rérelser hos styrrdntor och swaprantor,
marknadsavkastningsrantor, marknadslikviditet och den tid som aterstar till Vardepapperens forfallodag.

Den kurs till vilkken en Innehavare kan sélja Vardepapperen fore forfallodagen kan vara avsevart lagre an
emissionskursen eller det inkdpspris som koparen betalade. Historiska varden pa referensrantorna och



swaprantorna bor inte tas som en indikation for utvecklingen av nagon relevant referensranta eller swapranta
under ett Vardepappers l6ptid.

Ett Vardepappers historiska pris bor inte ses som en indikator for Vardepapperets framtida resultat. Det gar inte
att forutse om ett Vardepappers marknadskurs kommer att stiga eller falla. Emittenten [amnar inga garantier for
att spreaden mellan kép- och séljkurser ligger inom ett visst intervall eller forblir konstant.

I enlighet med Villkoren och Bestammelserna av Vardepapperen emitterade av MSIP accepterar varje
Innehavare att bli bunden av utévandet av varje brittisk bail-in-befogenhet av relevant brittisk
resolutionsmyndighet

Genom sitt forvarv av Vardepapper emitterade av MSIP ("MSIP-vardepapper®), ska varje Innehavare (inklusive
varje verklig huvudman) ansetts ha bekréftat, accepterat, samtyckt och godkant att bli bunden av verkningen
av utbvandet av den brittiska bail-in-befogenheten av den relevanta brittiska resolutionsmyndigheten. Om en
brittisk bail-in-befogenhet utdvas for MSIP avseende MSIP-vardepapper kan Innehavare darmed vara
oférmégna att aterfa hela eller ens delar av utestdende belopp under MSIP-vardepapper eller sé kan Innehavare
erhalla ett annat vardepapper utfardat av MSIP (eller en annan person) istéllet for belopp som ar utestadende
(om négot) till Innehavarna av MSIP-vardepapper, vilket kan vara vart avsevart mindre an beloppet som ar
utestdende till Innehavarna vid upphorande av MSIP-vardepapper.

Valutarisk

En Innehavare av Vardepapper noterade i en annan valuta &n valutan i Innehavarens hemland, i en valuta
annan an den valuta som Innehavaren 6nskar erhalla medel i eller for vilka det Underliggande &r noterat i en
valuta annan an Vardepapperens avrakningsvaluta ar exponerad for risken for forandringar i valutakursen vilket
kan paverka avkastningen och/eller inlésenbeloppet for Vardepapperen.

14 NYCKELINFORMATION OM ERBJUDANDET AV VARDEPAPPER TILL ALLMANHETEN
OCH/ELLER UPPTAGANDE TILL HANDEL PA EN REGLERAD MARKNAD
1.4.1 Pavilka villkor och under vilket tidsspann kan jag investera i dessa Vardepapper?

Ett erbjudande om Vardepapper kan goéras annat an enligt Artikel 1(4) av Prospektférordningen i
Erbjudandejurisdiktionen fran och med Vardepapperens emissionsdatum till det senare av (i) utgdngsdatumet
for Grundprospektet och (ii) upphérandet av giltigheten av det Nya Grundprospektet.

Vardepapperen kommer att godkannas for clearing genom Euroclear Sweden.

1.4.2 Vem &r erbjudaren och/eller personen som ansdker om upptagande till handel?

Emittenten kommer att erbjuda Vardepapperen till allménheten. Emittenten ar den person som ansdker om
Vardepapperens upptagande till handel.

1.4.3 Varfor produceras detta grundprospekt?

1.4.3.1 Motiven till erbjudandet eller for upptagande till handel pa en reglerad marknad

Motivet till erbjudandet av varje Vardepapper ar att géra vinst.

1.4.3.2 Anvandning av emissionslikviden

Nettoinkomsterna av emissionen av Vardepapperen kommer att anvandas av Emittenten for att moéta delar av
dennes generella finansieringskrav.

1.4.3.3 Teckningsavtal

Vardepapperen distribueras genom erbjudande till allmanheten. Emission av Vardepapperen kommer inte att
ske genom nagot teckningsavtal for Vardepapperen.

1.4.3.4 Vasentliga intressekonflikter hanforliga till erbjudandet eller upptagandet till handel

Det foreligger inga vasentliga intressekonflikter hanforliga till erbjudandet eller upptagandet till handel.

Bilaga till Sammanfattningen

ISIN / Kortnamn Antal Vardepapper Emissionskurs
GBOOBNTTFK36 / MINI S EURSEK
AVA 56 1 000 000 SEK 34,29




