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fur das German Programme for Medium Term Securities der
Morgan Stanley & Co. International plc
(Rechtstragerkennung (Legal Entity Identifier (LEI)): 4APQUHN3JPFGFNF3BB653)

(eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung unter dem Recht von England und Wales)
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. . . Initial Strike Type of - .
Number of Sef:urltles and T|t|_e Issm_Je I_Drlce Price Warrant Index (Bloomberg Code) Al e er R_at|o Valuation Date
Anzahl von Wertpapieren und Bezeichnung Emissions- Anfanalich Art d ind Bl b Sei Bezugs- Basiswert- B
(ISIN / WKN) preis nfanglicher rt der ndex (Bloomberg Seite) verhaltnis verhaltnis ewertungstag
Basispreis Option
2,900,000 Open End Turbo Short TecDAX Without Maturity
2.900.000 Open End Turbo Short TecDAX EBS jg; 328888 Short TecDAX® (Performance-Index) (TDXP Index) 88} 188 Ohne
(DEOOOMK36G04 / MK36G0) ' T ' Endfélligkeit
2,900,000 Open End Turbo Short TecDAX Without Maturity
2.900.000 Open End Turbo Short TecDAX EBS 82; 225888 Short TecDAX® (Performance-Index) (TDXP Index) 88} 188 Ohne
(DEOOOMK36G12 / MK36G1) ' T ' Endfélligkeit
2,900,000 Open End Turbo Short TecDAX Without Maturity
2.900.000 Open End Turbo Short TecDAX EBE 83; ggiggg Short TecDAX® (Performance-Index) (TDXP Index) 881 188 Ohne
(DEOOOMK36G20 / MK36G2) ' T ' Endfélligkeit

(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 26 March 2025 (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 index linked
securities dated 5 July 2024, 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.luxse.com). In case of an issue of Securities which are (i) listed on the regulated market of a stock exchange;
and/or (ii) publicly offered, the Final Terms relating to such Securities will be published on the website of the Issuer (https://zertifikate.morganstanley.com (for investors
in Luxembourg, Austria and Germany) and https://www.etp.morganstanley.com/fr/ (for investors in Luxembourg, Austria, France and Germany)). 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 5 July 2025 or the publication of a new base
prospectus for Index Linked Securities in relation to the 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, Austria and Germany) and https://www.etp.morganstanley.com/fr/ (for investors in Luxembourg,
Austria, France and Germany) and also on the website of the Luxembourg Stock Exchange (www.luxse.com).

Diese endgilltigen Bedingungen vom 26. Méarz 2025 (die "Endgiltigen Bedingungen") wurden fir die Zwecke des Artikels 8 Absatz 4 der Verordnung (EU) 2017/1129
abgefasst. Vollstandige Informationen tber die Emittentin und das Angebot der Wertpapiere sind ausschlieRlich auf der Grundlage dieser Endgultigen Bedingungen im
Zusammenlesen mit dem Basisprospekt fir indexbezogene Wertpapiere vom 5. Juli 2024 und etwaiger Nachtrage dazu (der "Basisprospekt") erhdltlich. Der
Basisprospekt wurde bzw. wird auf der Webseite der Luxemburger Borse (www.luxse.com) veroffentlicht. Soweit Wertpapiere (i) an einem regulierten Markt einer
Wertpapierborse zugelassen werden und/oder (ii) 6ffentlich angeboten werden, werden die Endgtltigen Bedingungen beziiglich dieser Wertpapiere auf der Webseite
der Emittentin (https://zertifikate.morganstanley.com) verdéffentlicht. Eine Zusammenfassung der einzelnen Emission der Wertpapiere ist diesen Endgultigen
Bedingungen angefiigt.
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Begriffe, die in den im Basisprospekt enthaltenen Allgemeinen Emissionsbedingungen fir Wertpapiere und den Emissionsspezifischen Emissionsbedingungen fur
Wertpapiere (zusammen die "Emissionsbedingungen") definiert sind, haben, falls die Endgultigen Bedingungen nicht etwas anderes bestimmen, die gleiche
Bedeutung, wenn sie in diesen Endgtiltigen Bedingungen verwendet werden.

Der Basisprospekt, unter dem die in diesen Endgultigen Bedingungen bezeichneten Wertpapiere begeben wurden, verliert mit Ablauf des 5. Juli 2025 oder mit der
Veroffentlichung eines neuen, unmittelbar auf den Basisprospekt nachfolgenden Basisprospekts fiir Indexbezogene Wertpapiere fur das German Programme for Medium
Term Securities (der "Neue Basisprospekt"), je nachdem welches Ereignis friiher eintritt, seine Giiltigkeit (das "Ablaufdatum des Basisprospekts"). Ungeachtet der
vorstehenden Ausfiihrungen sollen die in diesen Endgiiltigen Bedingungen bezeichneten Wertpapiere (die "Fortlaufend Angebotenen Wertpapiere") weiterhin den im
Basisprospekt festgelegten Emissionsbedingungen unterliegen. Ab dem Ablaufdatum des Basisprospekts sind diese Endgiiltigen 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.luxse.com) verfugbar sein.
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PART L.
TEIL 1.

0] Issue Price:

Emissionspreis:

(ii) Issue Date:
Begebungstag:

0] Listing and Trading:

Borsenzulassung und Borsenhandel:

(i) First Trading Date:
Erster Handelstag:

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

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

Non-exempt Offer:

Prospektpflichtiges Angebot:

Part . -
Teill. -1

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

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

27 March 2025 (the "Issue Date")
27. Mérz 2025 (der "Begebungstag")

Application is intended to be made for
admission to trading of the Securities as of the
First Trading Date on the unregulated market
(Freiverkehr) of the Stuttgart Stock Exchange
(Baden-Wirttembergische Wertpapierborse)
on the trading segment Easy Euwax.

Es ist beabsichtigt, einen Antrag auf
Einbeziehung der Wertpapiere zum Handel ab
dem Ersten Handelstag im Freiverkehr der
Baden-Wirttembergischen Wertpapierborse
im Handelssegment Easy Euwax zu stellen.

27 March 2025
27. Marz 2025

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"), the
Republic of Austria ("Austria"), the Republic
of France ("France") and the Federal Republic
of Germany ("Germany") (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 der Wertpapiere kann aufRerhalb
des Ausnahmebereichs gemaf Artikel 1(4)
der Prospektverordnung im GrofRherzogtum
Luxemburg ("Luxemburg"), in der Republik in
Osterreich  ("Osterreich™), und in der
Bundesrepublik Deutschland ("Deutschland")
(die "Offentlichen Angebotsstaaten") vom
Begebungstag (einschlieRlich) bis (i) zum



5.

Conditions to which the offer is subject:

Angebotskonditionen:

ISIN:

WKN:

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

Hinweis darauf, wo Angaben (ber die
vergangene und kinftige Wertentwicklung
des Index und dessen Volatilitat eingeholt
werden konnen:

Details of benchmark administrator:

Partl. -2
Teill. -2

Ablauf der Gultigkeit des Basisprospekts oder
(i) zum Ablauf der Gultigkeit des Neuen
Basisprospekts (jeweils einschlieBlich), je
nachdem welches Ereignis spater eintritt (die
"Angebotsfrist"), durchgefiihrt werden.

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

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

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 mafgeblichen
ISIN spezifiziert.

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

Wie in der obenstehenden Tabelle in Bezug
auf die Wertpapiere mit der maR3geblichen
WKN spezifiziert.

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

Wie in der untenstehenden Tabelle nach §4a
der Emissionsbedingungen in Bezug auf die
Wertpapiere mit der maf3geblichen ISIN unter
"Index" spezifiziert.

As specified in the table below after §4a 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



10.

Details zu Benchmark Administrator:

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

Mogliche Anwendbarkeit von Section
871(m) des U.S.-Steuergesetzes:

Partl. -3
Teill. -3

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 §4a
der Emissionsbedingungen in Bezug auf die
Wertpapiere mit der maRgeblichen ISIN
spezifiziert. Der jeweilige Administrator wird
zum Begebungstag im Register der
Administratoren und Benchmarks, das von der
Européischen Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehoérde (European Securities
and Markets Authority) gemanR Artikel 36 der
Benchmark-Verordnung (Verordnung (EU)
2016/1011) (die "Benchmark-Verordnung")
erstellt und gefihrt wird, wie in der Tabelle in
Bezug auf die Wertpapiere mit der
maRgeblichen ISIN angegeben
aufgefuhrt/nicht aufgefuhrt.

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

Nach Festlegung der Emittentin sollten die
Wertpapiere nicht dem Steuereinbehalt
gemal  Section 871(m) des U.S.-
Steuergesetzes unterliegen. Eine ausfuhrliche
Darstellung  dieser Thematik ist im
Basisprospekt im Abschnitt "Disclaimer -
Mdgliche Anwendbarkeit von Section 871(m)
des U.S.-Steuergesetzes" enthalten.



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 Euro (the
"Currency" or "EUR") with no par value.

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

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

§2
(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
such obligations as may be preferred by mandatory
provisions of law.

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

(1)

()

®3)

(1)

()

81

(Wahrung. Stiickelung. 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 Stucken in Euro (die "Wahrung" oder "EUR")
ohne Nennbetrag begeben.

Globalurkunde. Die Wertpapiere sind durch eine
Globalurkunde (die  "Globalurkunde™ ohne
Zinsscheine verbrieft, welche die eigenhéndige/n
oder faksimilierte/n Unterschrift/en eines oder
mehrerer  ordnungsgemafl  bevollméchtigten/er
Vertreter/s der Emittentin tragt. Glaubiger der
Wertpapiere (jeweils ein  "Glaubiger" und
zusammen die "Glaubiger") haben unter keinen
Umstanden das Recht, effektive Wertpapiere zu
verlangen oder zu erhalten.

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

82
(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
gesetzlicher Vorschriften, die den Verpflichtungen
Vorrang einraumen.

Ungeachtet anderweitiger Vertrage, Vereinbarungen
oder Ubereinkiinfte zwischen Morgan Stanley & Co.
International plc ("MSIP") und einem Glaubiger oder
wirtschaftlichen Eigentimer von Wertpapieren, die
von MSIP begeben wurden (die "MSIP
Wertpapiere") bestatigt jeder Glaubiger
(einschliellich jedes wirtschaftlichen Eigentiimers)
durch Kauf oder Erwerb der MSIP Wertpapiere, sein
Einverstandnis damit, an die Auswirkungen einer
Ausibung der U.K. Bail-in Befugnis (wie
nachstehend definiert) durch die zusténdige
britische Abwicklungsbehérde gebunden zu sein.
Diese Auslbung kann mdglicherweise unter

Part Il. Terms and Conditions - 1
Teil Il. Emissionsbedingungen - 1



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.

(3) 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
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

anderem zu Folgendem (oder einer Kombination
davon) fuhren:

(@) die Reduzierung oder Kindigung des
gesamten oder eines Teils der MSIP
Wertpapiere oder sonstiger ausstehender
Betrége, 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, einschlie3lich durch
Aussetzung der Zahlung flr 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)
schlieBen 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
Ausiibung 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 Einverstandnis 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
mafgebliche britische Abwicklungsbehdrde unterliegen
und diese Rechte, falls erforderlich, gedndert werden, um
damit der Ausiibung der U.K. Bail-in Befugnis durch die
mafgebliche britische Abwicklungsbehérde Wirkung zu
verleihen.

(3) Ein Anspruch auf Rickzahlung der MSIP
Wertpapiere wird nach der Ausitbung einer U.K.
Bail-in Befugnis durch die zusténdige britische
Abwicklungsbehorde nicht fallig, es sei denn, im
Zeitpunkt der Falligkeit der Ruckzahlung bzw.
Zahlung ware eine solche Riuickzahlung bzw.
Zahlung durch MSIP unter den Gesetzen und
Verordnungen des Vereinigten Kénigreichs und der
Europdischen 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 mafigebliche britische
Abwicklungsbehérde in Bezug auf MSIP

Part Il. Terms and Conditions - 2
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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,
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.

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  ausdrucklich  verzichtet  wird,
berechtigt; und

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

(5) Nach Austbung der U.K. Bail-in Befugnis durch die
maRgebliche britische Abwicklungsbehdrde 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, ausschlief3lich
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 Ausiibung einer U.K. Bail-in Befugnis durch
die zusténdige britische Abwicklungsbehérde
stimmen MSIP und durch den Erwerb von MSIP
Wertpapieren jeder Glaubiger (einschlie3lich jeder
wirtschaftliche Eigentiimer von MSIP Wertpapieren)
zu, dass (a) die Hauptzahlstelle keinem
Weisungsrecht der Glaubiger unterliegt und (b) der
Zahlstellenvertrag keine Verpflichtungen
irgendwelcher Art gegeniber der Hauptzahlstelle
begriindet jeweils im Hinblick auf die Ausiibung einer
U.K. Bail-in Befugnis durch die zustandige britische
Abwicklungsbehdrde.

Ungeachtet der vorstehenden Bestimmungen gilt: Falls
nach der Auslibung 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
Wertpapiere fuhrt), dann gelten die Verpflichtungen der
Hauptzahlstelle aus dem Zahlstellenvertrag in Bezug auf
MSIP Wertpapiere nach der Ausiibung insoweit fort, wie
MSIP und die Hauptzahlstelle darin gemafl 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 Kaonigreich
besteht, die im Vereinigten Konigreich fur MSIP und die
MSIP Gruppe gelten, einschlie3lich solcher Gesetze,
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83
(Interest)

There will not be any periodic payments of interest on the
Securities.

84
(Redemption. Extraordinary Event)

(1) Redemption. The Securities do not have a fixed
maturity date. Following an Issuer’s Call, a Holder’'s
Exercise or a Knock Out Event (each as defined
below), and subject to a postponement due to a
Disrupted Day pursuant to 84b, 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 Minimum Amount in the case of a Knock Out
Event.

The Redemption Amount or the Minimum 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 Minimum Amount,
respectively, will be notified to the Holders in
accordance with §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 Knock
Out 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.

Verordnungen, Vorschriften oder Anforderungen, die im
Rahmen eines britischen Abwicklungssystems unter dem
U.K. Banking Act 2009, in der jeweils glltigen Fassung
(entweder gemafl 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, gekindigt, 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
Abwicklungsbehdrde" gilt als Bezugnahme auf eine
Behorde mit der Fahigkeit, eine U.K. Bail-in Befugnis
auszuiben).

"MSIP Gruppe" bezeichnet Morgan Stanley & Co.

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

(Ruckzahlung. AulRerordentliches Ereignis)

(1) Riuckzahlung. Die Wertpapiere haben Kkeinen
bestimmten Falligkeitstag. Die Wertpapiere werden
aufgrund einer Kiindigung durch die Emittentin, einer
Ausiibung des Auslbungsrechts des Glaubigers
oder aufgrund eines Knock Out Ereignisses (wie
jeweils nachstehend definiert) und vorbehaltlich
einer Verschiebung aufgrund eines Stérungstages
nach 84b am Falligkeitstag (wie nachstehend in 84a
definiert) zurtickgezahlt zum Rickzahlungsbetrag,
im Fall der Klindigung durch die Emittentin oder der
Auslbung des Auslbungsrechts des Glaubigers
bzw. im Fall eines Knock Out Ereignisses zum
Mindestbetrag.

Der Rickzahlungsbetrag bzw. der Mindestbetrag
bezlglich jedes Wertpapiers wird von der
Berechnungsstelle unter Anwendung der
malf3geblichen Festlegungen der Festlegungsstelle
und in Ubereinstimmung mit den Bestimmungen
dieser Emissionsbedingungen berechnet.

Der Rickzahlungsbetrag bzw. der Mindestbetrag
wird den Glaubigern von der Festlegungsstelle
gemal §12 unverzuglich nach dessen Feststellung
mitgeteilt.

(2) Kindigung durch die Emittentin. Vorbehaltlich einer
wirksamen Ausilbung des Ausiibungsrechts des
Glaubigers oder des Eintritts eines Knock Out
Ereignisses steht es der Emittentin frei, die
Wertpapiere vollstandig, jedoch nicht teilweise ab
dem Ersten Handelstag (einschlief3lich), an jedem
Geschaftstag durch Mitteilung an die Glaubiger
gemar 812 zu kindigen (die "Kindigung durch die
Emittentin"). Eine solche Erklarung (die
"Kundigungsmitteilung") ist unwiderruflich und soll
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4

®)

(6)
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Holder’s Exercise. Provided that a Knock Out 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, Austria and Germany) and
https://www.etp.morganstanley.com/fr/ (for investors
in Luxembourg, Austria, France and Germany)). 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.

Knock Out Event. Following the occurrence of a
Knock Out Event, the Securities will terminate
automatically.

"Knock Out Event" means that the level of the Index
is during the Observation Period on any Scheduled
Trading Day while the Exchange is open for trading
during its regular trading session, and other than at
a time at which there is a Disrupted Day,

greater than or equal to the Knock Out Barrier.

The occurrence of a Knock Out Event will be notified
to the Holders in accordance with 812.

Following a Knock Out Event, the Securities shall be
redeemed on the Maturity Date at the Minimum
Amount.

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

Extraordinary Event. Upon the occurrence of an
Extraordinary Event, the Issuer may redeem all of
the Securities outstanding at the Early Redemption
Amount upon the Issuer having given not less than
5 Business Days’ notice to the Holders in
accordance with 812; and not less than 7 Business
Days before the giving of such notice, notice to the
Fiscal Agent (unless the Fiscal Agent acts as
Determination Agent).

Tax Call. Each Security shall be redeemed at the
Early Redemption Amount at the option of the Issuer
in whole, but not in part, at any time, on giving not
less than 30 days’ notice to the Holders (which notice
shall be irrevocable) by settlement in cash in

®3)

(4)

(5)

(6)

den Tag, zu dem die Wertpapiere gekindigt werden
bestimmen (der "Kindigungstag").

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

Ausiibungsrecht des Glaubigers. Vorbehaltlich des
Eintritts eines Knock Out Ereignisses und
unabhéngig von einer Mitteilung einer Kiindigung
durch die Emittentin ist jeder Glaubiger berechtigt,
die Wertpapiere ab dem Ersten Handelstag
(einschlieR3lich), an jedem Geschaftstag (jeweils ein

"Auslbungstag") Zu kindigen (das
"Auslbungsrecht des Glaubigers™ durch
Ubermittiung  einer  vollstandig  ausgefiliten
Optionsausiibungserklarung (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, Osterreich und Deutschland) und
https://www.etp.morganstanley.com/fr/ (fir Anleger
in  Luxemburg, Osterreich, Frankreich und
Deutschland)) erhaltlichen Form. Der Widerruf einer
erfolgten Austbung des Ausilibungsrechts des
Glaubigers ist nicht moglich.

Nach einer Ausibung des AuslUbungsrechts des
Glaubigers  werden die  Wertpapiere am
Falligkeitstag zum Ruckzahlungsbetrag
zurlickgezahlt.

Knock Out Ereignis. Nach Eintritt eines Knock Out
Ereignisses gelten die Wertpapiere automatisch als
gekindigt.

"Knock Out Ereignis" bedeutet, dass der Stand des
Index wahrend des Beobachtungszeitraums, an
einem Planmafigen Handelstag, wahrend dem die
Borse zu ihrer regularen Bdrsensitzungszeit zum
Handel gedffnet ist, und aul3er zu einem Zeitpunkt,
der ein Storungstag ist,

groRer als die Knock Out Barriere ist oder dieser
entspricht.

Der Eintritt eines Knock Out Ereignisses wird den
Glaubigern gemaf §12 mitgeteilt.

Nach Eintritt eines Knock Out Ereignisses werden
die Wertpapiere am Falligkeitstag zu dem
Mindestbetrag zuriickgezahlt.

Auflésende Bedingung. Das Recht zur Kindigung
durch die Emittentin und das Ausiibungsrecht des
Glaubigers unterliegen jeweils der auflésenden
Bedingung, dass der Eintritt eines Knock Out
Ereignisses vor oder am Bewertungstag, der
Kiundigung durch die Emittentin und dem
Ausiibungsrecht des Glaubigers vorgeht.

AuRerordentliches  Ereignis. Im Fall eines
AuRerordentlichen Ereignisses kann die Emittentin
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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 810) 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
the interpretation by any court, tribunal or regulatory
authority with competent jurisdiction of any
applicable law or regulation (including any action

()

(8)

alle oder nur einige der ausstehenden Wertpapiere
zum Vorzeitigen Rickzahlungsbetrag zuriickzahlen,
wenn die Emittentin die Glaubiger spétestens 5
Geschaftstage vorher gemaR 812 daruber
unterrichtet hat, und spatestens 7 Geschéftstage vor
dieser Unterrichtung der Hauptzahlstelle eine
Mitteilung Ubersandt hat (es sei denn, die
Hauptzahlstelle handelt als Festlegungsstelle).

Vorzeitige Rickzahlung aus steuerlichen Griinden.
Jedes Wertpapier kann auf Wunsch der Emittentin
vollstandig, aber nicht teilweise jederzeit zum
Vorzeitigen Rickzahlungsbetrag durch
Barausgleich gemafly 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 néachstfolgenden 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 erméchtigten 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,
Zusatzliche Betrdge gemaR 86 zu zahlen, und (ii)
eine solche Verpflichtung seitens der Emittentin
nicht durch angemessene ihr zur Verfligung
stehenden MalRRnahmen vermieden werden kann
(jedoch nicht durch Ersetzung der Emittentin gemarf3
810). Vor Bekanntgabe einer Mitteilung Uber eine
Rickzahlung geméaR diesen Bestimmungen hat die
Emittentin der Hauptzahlstelle eine von einem
Mitglied der Geschéaftsfuhrung der Emittentin
unterzeichnete  Bescheinigung zukommen zu
lassen, der zufolge die Emittentin berechtigt ist, eine
entsprechende Ruckzahlung zu leisten, und in der
nachvollziehbar dargelegt ist, dass die Bedingungen
fur das Recht der Emittentin zur Ruckzahlung
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-Stbrung
und/oder Gestiegener Hedging Kosten. Die
Emittentin kann die Wertpapiere jederzeit bei
Vorliegen einer Rechtséanderung und/oder einer
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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 Index 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 lIssuer's payment and other
obligations with respect to such Securities per
Security as if no Additional Disruption Event and/or
Extraordinary Event 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
outstanding securities and such financial institution
is rated either:

Hedging-Stoérung und/oder Gestiegener Hedging
Kosten vorzeitig zuriickzahlen. Die Emittentin wird
die Wertpapiere vollsténdig (aber nicht teilweise) am
zweiten Geschéftstag, nachdem die
Benachrichtigung der vorzeitigen Ruckzahlung
gemall 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
Ruckzahlungstags 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 behérdlichen
Entscheidungen, die fur die entsprechenden
Gesetze oder Verordnungen relevant sind
(einschlief3lich der Aussagen der Steuerbehérden),
die Emittentin nach Treu und Glauben feststellt, dass
(x) der Abschluss eines Vertrags, der sich auf ein
Investment in den Index bezieht, rechtswidrig
geworden ist, oder (y) die Kosten, die mit den
Verpflichtungen unter den Wertpapieren verbunden
sind, wesentlich gestiegen sind (einschlieR3lich 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 Bemuhungen, (A) Transaktionen
abzuschlieRen, fortzufiihren oder abzuwickeln bzw.
Vermégenswerte zu erwerben, auszutauschen, zu
halten oder zu veraufRern, welche die Emittentin zur
Absicherung von Risiken im Hinblick auf ihre
Verpflichtungen aus den entsprechenden
Wertpapieren fur notwendig erachtet oder sie (B)
nicht in der Lage ist, die Erlése aus den
Transaktionen bzw. Vermogenswerten zZu
realisieren, zurtickzugewinnen oder weiterzuleiten.

"Gestiegene Hedging Kosten" bedeutet, dass die
Emittentin im Vergleich zum Ersten Handelstag
einen wesentlich hoéheren Betrag an Steuern,
Abgaben, Aufwendungen und Gebuhren (aul3er
Maklergeblihren)  entrichten muss, um (A)
Transaktionen abzuschlieRen, fortzufihren oder
abzuwickeln bzw. Vermodgenswerte zu erwerben,
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(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.

(9)

auszutauschen, zu halten oder zu veraufRern,
welche die Emittentin zur Absicherung von Risiken
im Hinblick auf ihre Verpflichtungen aus den
entsprechenden  Wertpapieren fur notwendig
erachtet oder (B) Erl6se aus den Transaktionen bzw.
Vermdgenswerten zu realisieren, zuriickzugewinnen
oder weiterzuleiten, unter der Voraussetzung, dass
Betrage, die sich nur erhéht haben, weil die
Kreditwirdigkeit der Emittentin zuriickgegangen ist,
nicht als Gestiegene Hedging Kosten angesehen
werden.

Vorzeitiger Riickzahlungsbetrag. Innerhalb dieses
84 und 88 gilt folgendes:

Der "Vorzeitige Riuckzahlungsbetrag" jedes
Wertpapiers ist ein Betrag, der von der
Festlegungsstelle unter Bertcksichtigung 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 fir 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
Zusétzliches  Storungsereignis  und/oder  kein
AulRerordentliches Ereignis hinsichtlich  dieser
Wertpapiere eingetreten ware.

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

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

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

vorausgesetzt, dass falls kein Qualifiziertes
Finanzinstitut die vorstehenden Kriterien erfllt, die
Festlegungsstelle unter Wahrung des Grundsatzes
von Treu und Glauben ein anderes qualifiziertes
Finanzinstitut ~ bestimmt, dessen  begebene
Wertpapiere eine Félligkeit haben, die, und dessen
Ratingprofil am ehesten die vorstehenden Kriterien
erfullen.
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84a
(Definitions)

"Additional Disruption Event" means each of a Tax Event
(as defined in 84(7)), Change in Law, Hedging Disruption
and Increased Cost of Hedging (each as defined in §4(8)).

"Adjustment Days" means the actual number of calendar
days accrued during the Financing Period divided by 360.

"Business Day" means the day(s) defined in 85(3).

"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.

"Disrupted Day" means any Scheduled Trading Day on
which (i) the Index Administrator fails to publish the level
of the Index or (ii) an Exchange or a Related Exchange
fails to open for trading during its regular trading session
or (iii) on which a Market Disruption Event has occurred.

"Dividend" means

0] if "Dividend" is specified as "Applicable" in the
Table, an amount equal to the aggregate of

the cash dividends and/or other cash
distributions  (other than extraordinary
dividends) in respect of each Index

Component, which has an ex-dividend date
occurring during the Dividend Period and

(A) if "Gross Dividend" is specified as
"Applicable" in the Table, the Dividend
shall be without regard to any
withholding tax or other tax deductions;

or

(B) if "Net Dividend" is specified as
"Applicable" in the Table, the Dividend
will be minus a withholding rate which
will be calculated using a withholding
rate no worse than the maximum
withholding tax rate imposed by the
jurisdiction of incorporation of the
relevant component security included in
the Index on foreign institutional
investors who do not benefit from any
double taxation treaties; or

(C) if "Gross Dividend for Index
Components incorporated in the U.S.
and otherwise Net Dividend" is
specified as "Applicable" in the Table,
the Dividend shall be (1) for Index
Components incorporated in the U.S.
without regard to any withholding tax or
other tax deductions, but subject to a
deduction by the Issuer of a margin
amount up to a maximum of 30 per
cent, and otherwise (2) as described in
()(B) above.

The above mentioned amounts will be determined by
the Determination Agent in its reasonable discretion

84a
(Definitionen)

die im
angefallenen

"Anpassungstage" bezeichnet
Finanzierungszeitraum tatsachlich
Kalendertage dividiert durch 360.

"Anpassungstermin" bezeichnet den Ersten Handelstag
und danach jeden Tag (aul3er Samstag und Sonntag), wie
nach biligem Ermessen der Festlegungsstelle gemar
8317 BGB und unter Bericksichtigung der jeweiligen
Ublichen Kapitalmarktregelungen und unter
Berlicksichtigung des Grundsatzes von Treu und
Glauben festgelegt.

"AuBerordentliches Ereignis" ist eine Veranderung des
Index, eine Einstellung des Index, eine Unterbrechung
des Index oder ein Indexanpassungskiindigungsereignis,
wie jeweils nachfolgend in 84b(2) definiert.

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

"AuslUbungstag” 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 (einschlief3lich) bis zum
nachstfolgenden Anpassungstermin  (ausschlieRlich).
Jeder angepasste Basispreis (ausschlieRlich des
Anfanglichen Basispreises) wird wie folgt berechnet:

BasispreiSvorangenend X [1 + (Referenzzinssatz
- Zinsanpassungssatz) x Anpassungstage] —
Dividende

"BasispreiSvorangehend” 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 Bezugsverhaltnis
entspricht.

"Begebungstag" ist der 27. Marz 2025.

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

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

"Bewertungszeit" bezeichnet den Zeitpunkt, an dem der
Index-Administrator den  Schlusskurs des Index
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(billiges Ermessen) pursuant to 8317 BGB, in
consideration of the relevant capital market practice
and by acting in good faith and less any expenses,
costs and/or charges determined by the Issuer.

If the currency of the Dividend is different to the
currency of the Strike Price, the Dividend shall be
converted into the currency of the Strike Price at the
prevailing spot rate of exchange, as determined by
the Determination Agent.

(i)  if"Dividend" is specified as "Not Applicable" in
the Table, zero.

A Dividend which has been specified as "Not
Applicable" can during the term of the Security
and at the reasonable discretion (billiges
Ermessen) of the Issuer pursuant to §315
BGB and in consideration of the relevant
capital market practice and by acting in good
faith be amended to "Applicable”. Such
Dividend shall thereafter be determined
and/or calculated as described under (i)
above.

Any determination of the Dividend by the Issuer will be
notified to the Holders in accordance with 8§12 by the
Determination Agent immediately after being determined.

"Dividend Period" means, where "Dividend" is specified
as "Applicable" in the Table, the period from, but
excluding, the immediately preceding Reset Date to, and
including, the current Reset Date.

"Early Closure" means the closure on any Scheduled
Trading Day of the Exchange in respect of any Index
Component or the Related Exchange(s) prior to its
valuation time, unless such earlier closing time is
announced by the Exchange or Related Exchange(s) at
least one hour prior to the earlier of: (i) the actual closing
time for the regular trading session on the Exchange or
Related Exchange(s) on such Scheduled Trading Day
and (ii) the submission deadline for orders to be entered
into the Exchange or Related Exchange system for
execution at the Valuation Time on such Scheduled
Trading Day.

"Exchange" means in respect of each Index Component
the principal exchange or principal quotation system on
which such Index Component is principally traded, as
determined by the Determination Agent or, in any such
case, any transferee or successor exchange of such
exchange or quotation system.

"Exchange Disruption" means any event (other than an
Early Closure) that disrupts or impairs (as determined by
the Determination Agent) the ability of market participants
in general to effect transactions in, or obtain market
values for (i) any Index Component on the Exchange in
respect of such Index Component or (ii) futures or options
contracts relating to the Index on any Related Exchange.

"Exercise Date" means the date defined in §4(3).

"Exercise Valuation Date" means the first Scheduled
Trading Day of the month following the expiry of 35
calendar days after the Exercise Date. For the avoidance

berechnet, oder einen anderen Zeitpunkt, wie von der
Emittentin nach ihrem billigen Ermessen gemald §315
BGB bestimmt unter Bericksichtigung der jeweiligen
Ublichen Kapitalmarktregelungen und unter
Beriicksichtigung des Grundsatzes von Treu und
Glauben.

"Bezugsverhdltnis" ist das in der Tabelle angegebene
Bezugsverhaltnis.

"Borse" bedeutet in Bezug auf jede Index-Komponente
die Hauptborse oder das Haupt-Handelssystem, an der
(dem) Index-Komponenten gehandelt werden (wie von
der Festlegungsstelle bestimmt) oder, in jedem dieser
Falle, eine Ubernehmende oder Nachfolge-Borse einer
solchen Borse bzw. eines solchen Handelssystems.

"Borsenstdrung"” bedeutet jedes Ereignis (aul3er der
Fruhzeitigen SchlieRung), welches die Fahigkeit der
Marktteilnehmer Transaktionen durchzuftihren stért oder
beeintrachtigt (wie von der Festlegungsstelle bestimmt),
oder, welches zur einer Stérung oder Beeintrachtigung
fuhrt (i) fir eine Index-Komponente einen Marktwert an
der Boérse fir eine solche Index-Komponente zu erhalten
oder (ii) Marktwerte fur Futures- oder Optionskontrakte
hinsichtlich des Index an einer Verbundenen Bodrse zu
erhalten.

"Dividende" bezeichnet

(i falls in der Tabelle "Dividende" als
"Anwendbar" festgelegt ist, einen Betrag, der
der Gesamtheit der Dividendenzahlungen
und/oder anderer Barausschittungen (mit
Ausnahme auf3erordentlicher Dividenden) in
Bezug auf jede Index-Komponente entspricht,
bei der innerhalb des Dividendenzeitraums
ein Ex-Dividendentag eintritt und

(A) fallsin der Tabelle "Bruttodividende" als
"Anwendbar" festgelegt ist, wird die
Dividende ungeachtet etwaiger
Quellensteuern oder sonstiger

Steuerabziige festgelegt; oder

falls in der Tabelle "Nettodividende" als
"Anwendbar" festgelegt ist, wird die
Dividende abzuglich eines
Einbehaltungssatzes festgelegt, der
unter Nutzung eines
Einbehaltungssatzes berechnet wird,
der nicht hinter dem Maximum des
Quellensteuersatzes zurticksteht,
welcher auslandischen institutionellen
Investoren, die nicht von einem
Doppelbesteuerungsabkommen

profitieren, von der
Grindungsjurisdiktion des relevanten,
im Index enthaltenen Komponenten-
Wertpapiers auferlegt wird; oder

(B)

falls in der Tabelle "Bruttodividende fur
Index-Komponenten mit Sitz in den
Vereinigten Staaten und ansonsten
Nettodividende" als  "Anwendbar"
festgelegt ist, wird die Dividende (1) fur
Index-Komponenten mit Sitz in den

(©)
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of doubt, the 35 calendar day period is mandatory and
non-waivable by either the Issuer or the Holder.

"Extraordinary Event" means an Index Modification,
Index Cancellation, Index Disruption or an Index
Adjustment Redemption Event, all as defined in §4b(2)
below.

"Final Index Level" means the Index Level 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 27 March 2025.
"Index" means the index as described in the Table.

"Index Administrator" means the index administrator as
set outin the Table, which is the corporation or other entity
that is responsible for setting and reviewing the rules and
procedures and the methods of -calculation and
adjustments, if any, related to the Index and announces
(directly or through an agent) the level of the Index on a
regular basis during each Scheduled Trading Day; where
reference to the Index Administrator shall include a
reference to the "Successor Index Administrator”
defined in 84b(1) below.

"Index Component” means those securities, assets or
reference values of which the Index is comprised from
time to time.

"Index Level" means the level of the Index as determined
by the Determination Agent by reference to the level of the
Index published by the Index Administrator.

"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
(billiges Ermessen) 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 812.

"Issue Date" means 27 March 2025.

"Issuer's Call Date" means the day as defined in 84(2).
"Knock Out Barrier" means the Strike Price.

"Knock Out Event" means the event as defined in 84(4).

"Market Disruption Event" means the occurrence or
existence in respect of any Index Component, of (i) a
Trading Disruption, (ii) an Exchange Disruption, which in
either case the Determination Agent determines is
material, at any time during the one hour period that ends
at the relevant determination time in respect of an
Exchange on which such Index Component is principally

Vereinigten Staaten ungeachtet
etwaiger Quellensteuern oder sonstiger
Steuerabziige, aber vorbehaltlich eines
Abzugs einer Marge durch die
Emittentin in Hohe von bis zu maximal
30% festgelegt und ansonsten, (2) wie
in (i)(B) beschrieben, festgelegt.

Die oben genannten Betrage werden jeweils von der
Festlegungsstelle in ihrem billigem Ermessen
gemal §317 BGB und unter Beriicksichtigung der
jeweiligen Ublichen Kapitalmarktregelungen und
unter Berlcksichtigung des Grundsatzes von Treu
und Glauben festgelegt, sowie abzuglich etwaiger
Ausgaben, Kosten und/oder Gebuhren, wie von der
Emittentin festgelegt.

Falls die Dividendenwdhrung von der Wéahrung des
Basispreises abweicht, wird die Dividende in die
Wahrung des Basispreises zum geltenden
Devisenkassakurs, wie von der Festlegungsstelle
bestimmt, umgerechnet.

(i)  soweit in der Tabelle "Dividende" als "Nicht
Anwendbar" festgelegt ist, Null.

Eine Dividende, die als "Nicht Anwendbar"
festgelegt worden ist, kann wahrend der
Laufzeit des Wertpapiers nach billigem
Ermessen der Emittentin gemaR 8315 BGB,
unter  Berlcksichtigung der jeweiligen
Ublichen Kapitalmarktregelungen und unter
Bertcksichtigung des Grundsatzes von Treu
und Glauben als "Anwendbar" geandert
werden. Eine so geanderte Dividende wird
danach wie vorstehend unter (i) festgelegt
und/oder berechnet.

Jede Festlegung der Dividende durch die Emittentin wird
den Glaubigern von der Festlegungsstelle gemall §12
unverziglich nach ihrer Feststellung mitgeteilt.

"Dividendenzeitraum" ist, soweit "Dividende" in der
Tabelle als "Anwendbar" festgelegt ist, der Zeitraum vom
unmittelbar vorhergehenden Anpassungstermin
(ausschlieBlich) bis zum gegenwartigen
Anpassungstermin (einschlieBlich).

"Endgultiger Index-Stand" ist der Index-Stand zur

Bewertungszeit am Bewertungstag.
"Erster Handelstag" ist der 27. Marz 2025.
"Falligkeitstag" bezeichnet den in 85(1) bestimmten Tag.

"Finanzierungszeitraum" bezeichnet die Anzahl der
Kalendertage @ vom  unmittelbar  vorhergehenden
Anpassungstermin, ausschlieBlich, bis zum
gegenwartigen Anpassungstermin, einschlieBlich.

"Frihzeitige  SchlieBung" bedeutet an einem
Planmafigen Handelstag die SchlieBung der Bérse, an
der Index-Komponenten gehandelt werden oder der
Verbundenen Borse vor dem planmafigen
Borsenschluss, es sei denn, diese Schlie3ung ist von der
Borse oder der Verbundenen Bérse mindestens eine
Stunde vor (i) der tatsédchlichen Schlusszeit der
planmafigen Boérsensitzung an der Bdrse oder der
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traded or (iii) an Early Closure and the aggregate of all
Index Component in respect of which a Trading
Disruption, an Exchange Disruption or an Early Closure
occurs or exists comprises 20 per cent. or more of the
level of the Index or the occurrence or existence, in
respect of futures or options contracts relating to the Index
of: (1) a Trading Disruption, (2) an Exchange Disruption,
which in either case the Determination Agent determines
is material, at any time during the one hour period that
ends at the relevant determination time in respect of the
Related Exchange or (3) an Early Closure. For the
purposes of determining whether a Market Disruption
Event exists in respect of the Index at any time, if a Market
Disruption Event occurs in respect of an Index
Component at that time, the relevant percentage
contribution of that Index Component to the level of the
Index shall be based on a comparison of (x) the portion of
the level of the Index attributable to that Index Component
and (y) the overall level of the Index, in each case using
the official opening weightings as published by the Index
Administrator as part of the market "opening data".

"Maturity Date" means the date specified in 85(1).
"Minimum Amount" means EUR 0.001 per Security.
"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.

"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 Index Level) 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
(billiges Ermessen) pursuant to 8317 BGB by taking into
consideration the relevant capital market practice and by
acting in good faith, whereas the Redemption Amount
shall not be less than EUR 0.001.

"Reference Interest Rate" means the following rate
(expressed as a percentage rate per annum) for deposits
in the currency of the Strike Price: the Reference Interest
Rate 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 shall not be less than zero.

In the event that the Reference Interest Rate is not
published on the relevant screen page on the relevant day
and time the Determination Agent will determine the

Verbundenen Bérse an diesem PlanméaRigen Handelstag,
oder, falls dieser Zeitpunkt friher liegt, (i) dem
Annahmeschluss zur Ubermittlung von Auftragen in die
Handelssysteme der Borse oder der Verbundenen Bérse
zur Ausfihrung zur Bewertungszeit an diesem
Planmafigen Handelstag angekiindigt worden.

"Geschéftstag" bezeichnet den/die in §85(3) bestimmten
Tag(e).

"Handelsaussetzung" bezeichnet jede von der Borse
oder Verbundenen Bérse verhangte oder anderweitig
verfligte Aussetzung oder Begrenzung des Handels, sei
es aufgrund von Kursbewegungen, die die zugelassenen
Begrenzungen der Bodrse oder Verbundenen Boérse
Uberschreiten, oder aus anderweitigen Grunden (i) in
Bezug auf Index-Komponenten, die an der Boérse
gehandelt werden oder (ii) in auf den Index bezogenen
Futures- oder Optionskontrakten an jeder Verbundenen
Borse.

"Index" bezeichnet den in der Tabelle beschriebenen
Index.

"Index-Administrator” ist der in der Tabelle angegebene
Index-Administrator. Der Index-Administrator ist die
Gesellschaft oder Person, welche die Regelungen und
Vorgehensweisen und Methoden der Berechnung des
Index und, soweit vorhanden, zu Anpassungen dieses
Index aufstellt und Gberwacht, und welche regelméfiig an
jedem Planmafigen Handelstag den Stand des Index
(entweder unmittelbar oder durch eine beauftragte Stelle)
veroffentlicht; dabei gilt jede Bezugnahme auf den 'Index-
Administrator' auch als Bezugnahme auf den "Index-
Administrator-Nachfolger" wie nachfolgend in 84b(1)
definiert.

"Index-Komponente" bezeichnet diejenigen
Wertpapiere, Vermdgenswerte oder Bezugswerte, aus
denen der Index jeweils zusammengesetzt ist.

"Index-Stand" ist der Stand des Index, der von der
Festlegungsstelle unter Bezugnahme auf den vom Index-
Administrator veroffentlichten Stand des Index festgestellt
wird.

"Knock Out Barriere" ist der Basispreis.

"Knock Out Ereignis" bezeichnet das in 84(4) definierte
Ereignis.

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

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

"Marktstdérung" bedeutet das Entstehen oder Bestehen
bezogen auf jede Index-Komponente von (i) einer
Handelsaussetzung, (ii) einer Bérsenstérung, soweit
diese in beiden Féllen von der Festlegungsstelle als
erheblich eingestuft werden, innerhalb der letzten Stunde
vor dem malfigeblichen Feststellungszeitpunkt bezogen
auf eine Borse, an der eine solche Index-Komponente
Uberwiegend gehandelt wird oder (iii) eine Fruhzeitige

Part Il. Terms and Conditions - 12
Teil Il. Emissionsbedingungen - 12



Reference Interest Rate in its reasonable discretion
(billiges Ermessen) 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
announcing that it has ceased or will cease to
provide the Reference Interest Rate
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; or

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

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

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

then the Determination Agent may use, as a substitute for
the Reference Interest Rate the alternative reference
interest rate determined in accordance with the following
provisions:

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

(ii) if an Alternative Pre-nominated Reference
Interest Rate is not specified in this provision,
the alternative reference interest rate, index or
benchmark selected by the central bank,
reserve bank, monetary authority or any

SchlieBung und die Index-Komponenten insgesamt, auf
die sich die Handelsaussetzung, die Borsenstdrung oder
die Frihzeitige SchlieBung bezieht, 20% oder mehr vom
Stand des Index ausmachen missen oder bei auf den
entsprechenden Index bezogenen Futures- und
Optionskontrakten das Entstehen oder Bestehen (1) einer
Handelsaussetzung, (2) einer Boérsenstérung, soweit
diese in beiden Féllen von der Festlegungsstelle als
erheblich eingestuft werden, innerhalb der letzten Stunde
vor dem malgeblichen Feststellungszeitpunkt an der
Verbundenen Boérse, oder (3) eine Frihzeitige
SchlieBung. Zum Zweck der Bestimmung des Bestehens
einer Marktstérung im Hinblick auf den Index ist, im Fall
des Auftretens einer Marktstorung bezuglich einer Index-
Komponente, der prozentuale Beitrag dieser Index-
Komponente zum Stand des Index anhand eines
Vergleichs zwischen (x) dem dieser Index-Komponente
zurechenbare prozentuale Anteil am entsprechenden
Index und (y) dem gesamten Stand des Index jeweils auf
der Grundlage der anfanglichen Gewichtungen, die von

dem Index-Administrator als Teil der
"Markteroffnungsdaten”  veroffentlicht  wurden, zu
bestimmen.

"Mindestbetrag" ist EUR 0,001 pro Wertpapier.

"Planmafiiger Handelstag" bedeutet jeden Tag, (i) an
dem der Index-Administrator den Stand des Index
veroffentlichen muss und (i) an dem jede Bérse oder
Verbundene Borse planméaRig zum Handel in der
jeweiligen regularen Boérsensitzung geoffnet ist.

"Referenzzinssatz" ist der folgende Satz (ausgedrickt
als Prozentsatz per annum) fur Einlagen in der Wahrung
des Basispreises: der dem Index in der Tabelle
zugewiesene Referenzzinssatz, der gegenwartig auf der
in der Tabelle aufgefihrten Bildschirmseite (die
"Bildschirmseite") verdffentlicht wird (oder auf einer
Bildschirmseite, die diese Bildschirmseite ersetzt) am
unmittelbar vorhergehenden Anpassungstermin, wobei,
falls dieser Tag ein Montag ist, wird der maf3gebliche Tag
der unmittelbar vorhergehende Freitag sein; jeweils wie
von der Festlegungsstelle bestimmt.

Der Referenzzinssatz kann nicht geringer als Null sein.

Im Fall, dass der Referenzzinssatz nicht auf der
maf3geblichen Bildschirmseite am maf3geblichen Tag und
zum malgeblichen Zeitpunkt verdffentlicht wird, wird die
Festlegungsstelle den Referenzzinssatz nach billigem
Ermessen gemal 8317 BGB und unter Beriicksichtigung
der jeweiligen ublichen Kapitalmarktregelungen und unter
Berlicksichtigung des Grundsatzes von Treu und
Glauben bestimmen. Die Festlegungsstelle informiert die
Hauptzahlstelle und die Glaubiger hieriiber gemaf §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, in der dieser erklart,
dass er den Referenzzinssatz dauerhaft oder
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similar institution (including any committee or
working group thereof) in the jurisdiction of the
applicable currency of the Reference Interest
Rate 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").

The Determination Agent may, after consultation with the
Issuer, determine any adjustments to the Alternative
Reference Interest Rate, 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 debt obligations such as the Securities.

If the Determination Agent determines, after consultation
with the Issuer, that no such Alternative Reference
Interest Rate 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
(which shall be the "Alternative Reference Interest
Rate" 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 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
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 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" (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 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.

If the Determination Agent is unable to identify an
Alternative Reference Interest Rate 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

fur unbestimmte Zeit eingestellt hat oder
einstellen wird, vorausgesetzt es gibt zum
Zeitpunkt der Mitteilung oder Verdoffentlichung
keinen Nachfolge-Administrator, der den
Referenzzinssatz weiterhin bereitstellen wird;
oder

(b) eine offentliche Erklarung oder
Verdffentlichung von Informationen durch die
Aufsichtsbehdrde des Administrators des
Referenzzinssatzes, der Zentralbank der
Wahrung des Referenzzinssatzes, eines
Insolvenzverwalters, der fir den Administrator
des Referenzzinssatzes zustandig ist, eine
Abwicklungsbehorde, die far den
Administrator des Referenzzinssatzes
zustandig ist, oder ein Gericht oder eine
juristische Person mit &hnlichen Befugnissen
einer Insolvenz- oder Abwicklungsbehérde,

die far den Administrator des
Referenzzinssatzes zustandig ist, welche
angibt, dass der Administrator des

Referenzzinssatzes die Bereitstellung des
Referenzzinssatzes dauerhaft oder fir
unbestimmte Zeit eingestellt hat oder
einstellen wird, vorausgesetzt es gibt zum
Zeitpunkt der Erklarung oder Veroffentlichung
keinen Nachfolge-Administrator, der den
Referenzzinssatz weiterhin bereitstellen wird,;

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

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

dann kann die Festlegungsstelle, als Ersatz fir den
Referenzzinssatz den alternativen Referenzzinssatz 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"), einen solchen

Alternativen Vorbestimmten

Referenzzinssatz; oder

(i) wenn ein Alternativer  Vorbestimmter
Referenzzinssatz in dieser Regelung nicht
festgelegt wurde, der alternative
Referenzzinssatz, Index oder Benchmark der
von der Zentralbank, Notenbank,
Wahrungsbehérde oder einer &hnlichen
Institution (einschlieRlich einem Ausschuss
oder einer Arbeitsgruppe von diesen) in der
Rechtsordnung der anwendbaren Wéahrung
des Referenzzinssatzes, der mit der
anerkannten Marktpraxis Ubereinstimmt (der
Referenzzinssatz, wie in vorstehendem
Unterabsatz (i) bzw. diesem Unterabsatz (ii)
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the Securities shall be redeemed. 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.

"Related Exchange(s)" means each exchange or
quotation system (as the Determination Agent may select)
where trading has a material effect (as determined by the
Determination Agent) on the overall market for futures or
options contracts relating to the Index or, in any such
case, any transferee or successor exchange of such
exchange or quotation system.

"Reset Date" means the First Trading Date and thereafter
each day (except Saturday and Sunday) as determined in
the reasonable discretion (billiges Ermessen) 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 on which (i)
the Index Administrator is scheduled to publish the level
of the Index and (ii) each Exchange or Related Exchange
are scheduled to be open for trading for their relevant
regular trading sessions.

"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 — Interest Adjustment Rate) x
Adjustment Days] — Dividend

"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.

"Trading Disruption” means any suspension of or
limitation imposed on trading by the Exchange or Related
Exchange or otherwise and whether by reason of
movements in price exceeding limits permitted by the
Exchange or Related Exchange or otherwise (i) relating to
any Index Component on the Exchange in respect of such
Index Component or (ii) in futures or options contracts
relating to the Index on any Related Exchange.

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

"Valuation Time" means the time with reference to which
the Index Administrator calculates the closing level of the

festgelegt, der "Alternative

Referenzzinssatz").

Die Festlegungsstelle kann, nach Ricksprache mit der
Emittentin, Anpassungen an dem  Alternativen
Referenzzinssatz 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 fir die Nutzung dieses
Alternativen Referenzzinssatzes far
Schuldverpflichtungen wie die Wertpapiere.

Wenn die Festlegungsstelle festlegt, dass nach

Rucksprache mit der Emittentin kein Alternativer
Referenzzinssatz am malf3geblichen Tag existiert, kann
sie nach Rucksprache mit der Emittentin festlegen, dass
ein alternativer Zinssatz als Ersatz fur den
Referenzzinssatz genutzt wird (die der "Alternative
Referenzzinssatz" fiur die Zwecke dieser Bestimmungen
sein soll), ebenso wie alle Anpassungen der
Geschaftstage-Konvention, der Anpassungstermine
(oder alle anderen Kursfeststellungstage) und damit

verbundene Bestimmungen und Definitionen der
Wertpapiere, in jedem Fall im Einklang mit der
anerkannten Marktpraxis fir die Nutzung dieses
Alternativen Referenzzinssatzes far

Schuldverpflichtungen wie die Wertpapiere.

Nach dem Eintritt eines der Ereignisse, die vorstehend in
(@) bis (d) festgelegt sind, werden der Alternativen
Referenzzinssatz und jede Anpassungsbestimmung, die
die Wertpapiere betrifft, den Glaubigern von der

Emittentin gemal 812 unverziglich nach deren
Bestimmung mitgeteilt. In der Mitteilung ist zudem das
Wirksamkeitsdatum far den Alternativen

Referenzzinssatz 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" (unter
Bertcksichtigung 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 verstoRen wirde; oder (3) dazu
fuhren wirde, dass die Festlegungsstelle oder die
Emittentin als Administrator einer Benchmark oder einer
anderen Preisquelle anzusehen sein wirde, deren
Produktion,  Veroffentlichung, = Methodologie  oder
Verwaltung die Festlegungsstelle oder die Emittentin
wesentlichen zuséatzlichen regulatorischen
Verpflichtungen unterwerfen wuirde, derer sie nicht
unterworfen sein wollen, dann darf die Festlegungsstelle
diesen Index, diese Benchmark oder diese Preisquelle
nicht als den Alternativen Referenzzinssatz auswéahlen.

Wenn die Festlegungsstelle nicht in der Lage ist einen
Alternativen  Referenzzinssatz zu ermitteln  und
notwendige Anpassungen an den Emissionsbedingungen
der Wertpapiere festzulegen, dann kann die Emittentin
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Index, or such other time as the Issuer may determine in
its reasonable discretion (billiges Ermessen) pursuant to
§315 BGB by taking into consideration the relevant capital
market practice and by acting in good faith.

nach billigem Ermessen (8315 BGB) festlegen, dass die
Wertpapiere zuriickgezahlt werden sollen. Wenn die
Emittentin auf diese Weise festlegt, dass die Wertpapiere
zurlickgezahlt werden sollen, dann ist die Emittentin dazu
verpflichtet, den Glaubigern innerhalb einer Frist von
mindestens flunf Geschéaftstagen die Kindigung der
Wertpapiere mitzuteilen. Bei der Rickzahlung wird die
Emittentin fiir jedes Wertpapier einen Betrag in Hohe des
Vorzeitigen Rickzahlungsbetrags zahlen.

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

"Ruckzahlungsbetrag" ist ein Betrag pro Wertpapier, der
von der Berechnungsstelle unter Anwendung der
mafgeblichen Festlegungen durch die Festlegungsstelle
geman den folgenden Bestimmungen ermittelt wird:

(Basispreis — Endgultiger Index-Stand) x
Bezugsverhéltnis

vorausgesetzt, dass falls die Wahrung des
Rickzahlungsbetrags von der Wahrung (wie in 81(1)
definiert) abweicht, wird der Rickzahlungsbetrag in die
Wahrung zum geltenden Devisenkassakurs, wie von der
Festlegungsstelle nach biligem Ermessen gemafi 8317
BGB und unter Berucksichtigung der jeweiligen tblichen
Kapitalmarktregelungen und unter Berticksichtigung des
Grundsatzes von Treu und Glauben bestimmt,
umgerechnet, wobei der Rickzahlungsbetrag nicht
weniger als EUR 0,001 betragt.

"Stoérungstag” bedeutet einen Planmafigen Handelstag,
an dem (i) der Index-Administrator keinen Stand des
Index verdffentlicht oder (i) eine Borse oder eine
Verbundene Borse wahrend ihrer Ublichen
Geschéftszeiten nicht geoffnet ist oder (iii) eine
Marktstérung eingetreten ist.

"Tabelle" bezeichnet die am Ende dieses §4a stehende
Tabelle.

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

"Zinsanpassungssatz" ist der dem jeweiligen
Wertpapier zugewiesene Zinsanpassungssatz. Der
anfangliche Zinsanpassungssatz ist der in der Tabelle
angegebene Zinsanpassungssatz (der "Anfangliche
Zinsanpassungssatz").

Die Emittentin kann den Zinsanpassungssatz
einschliellich des Anfanglichen Zinsanpassungssatzes
an jedem PlanméRigen Handelstag nach ihrem billigen
Ermessen gemaR 8315 BGB innerhalb einer in der
Tabelle bestimmten Bandbreite (Abweichungen (+) oder
(-)) unter Bericksichtigung der jeweiligen (Ublichen
Kapitalmarktregelungen und unter Beriicksichtigung des
Grundsatzes von Treu und Glauben (einschliefilich
Marktzinsniveau und Zinserwartungen des Marktes) neu
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festlegen. Der angepasste Satz wird unverziglich geman
812 verdffentlicht.

"Zuséatzliches Stérungsereignis" bezeichnet jeweils ein
Steuerereignis  (wie in  84(7) definiert), eine
Rechtsanderung, eine Hedging-Stérung und Gestiegene
Hedging Kosten (wie jeweils in 84(8) definiert).
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- . . Initial Strike Type of - .
Number of Sepurmes and T|t|_e Issm_Je I_Drlce Price Warrant Index (Bloomberg Code) Multiplier R_at|o
Anzahl von Wertpapieren und Bezeichnung Emissions- P . Bezugs- Basiswert-
; Anfanglicher Art der Index (Bloomberg Seite) il e
(ISIN / WKN) preis ; . ) verhéltnis | verhaltnis
Basispreis Option
2,900,000 Open End Turbo Short TecDAX
2.900.000 Open End Turbo Short TecDAX ESE 32; 138888 Short TecDAX® (Performance-Index) (TDXP Index) 88; 188
(DEOOOMK36G04 / MK36G0) ' B '
2,900,000 Open End Turbo Short TecDAX
2.900.000 Open End Turbo Short TecDAX ESE gg; 322888 Short TecDAX® (Performance-Index) (TDXP Index) 88; 188
(DEOOOMK36G12 / MK36G1) ' R '
2,900,000 Open End Turbo Short TecDAX
2.900.000 Open End Turbo Short TecDAX ESE 83; 221888 Short TecDAX® (Performance-Index) (TDXP Index) 88} 188
(DEOOOMK36G20 / MK36G2) ' T '
- Maximum Interest Adjustment Rate
Initial Interest Maximale Abweichung des
ISIN / WKN Dividend Reference Interest Rate (including Screen Page) Adjustment Rate Zinsanpassungssatzes
Dividenden Referenzzinssatz (einschlieRlich Bildschirmseite) Anfanglicher
Zinsanpassungssatz Downwards Upwards
Nach unten Nach oben
Not Applicable 1-Month European Euros Euribor (EUR001M Index) 4% 0% 5%
DEOOOMK36G04 / MK36G0 Nicht Anwendbar 1-Monats Européische Euros Euribor (EUR0O01M Index) 4% 0% 5%
Not Applicable 1-Month European Euros Euribor (EUR001M Index) 4% 0% 5%
DEOOOMK36G12 / MK36G1 Nicht Anwendbar 1-Monats Européische Euros Euribor (EUR0O01M Index) 4% 0% 5%
Not Applicable 1-Month European Euros Euribor (EUR0O01M Index) 4% 0% 5%
DEO0OMK36G20 / MK36G2 Nicht Anwendbar 1-Monats Européische Euros Euribor (EUR001M Index) 4% 0% 5%
. Alternative Pre-
Alternative Pre- ;
nominated rg’e?;'rne?]tsg
Index Index Administrator Reference Interest Rate Administrator
ISIN / WKN : - Interest Rate . -
Alternativer Index-Administrator | . Referenzzinssatz-Administrator
Vorbestimmter Al
Vorbestimmter
Index ]
Referenzzinssatz
Deutsche Borse — Article 51 of the Benchmark Regulation is European Money Markets Institute — Article 36 of the Benchmark
Not Applicable applicable Not Applicable Regulation is applicable
DEQGOMK36G04 / MK36GO Nicht Anwendbar Deutsche Borse - Artikel 51 der Benchmark-Verordnung ist Nicht Anwendbar European Money Markets Institute - Artikel 36 der Benchmark-
anwendbar Verordnung ist anwendbar
Deutsche Borse — Article 51 of the Benchmark Regulation is European Money Markets Institute — Article 36 of the Benchmark
Not Applicable applicable Not Applicable Regulation is applicable
DEOOOMK36G12 / MK36G1 Nicht Anwendbar Deutsche Borse - Artikel 51 der Benchmark-Verordnung ist Nicht Anwendbar European Money Markets Institute - Artikel 36 der Benchmark-
anwendbar Verordnung ist anwendbar
Deutsche Borse — Atrticle 51 of the Benchmark Regulation is European Money Markets Institute — Article 36 of the Benchmark
Not Applicable applicable Not Applicable Regulation is applicable
DEOOOMK36G20 / MK36G2 Nicht Anwendbar Deutsche Borse - Artikel 51 der Benchmark-Verordnung ist Nicht Anwendbar European Money Markets Institute - Artikel 36 der Benchmark-
anwendbar Verordnung ist anwendbar
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84b
(Successor Index. Determination Agent Adjustment.
Correction of the Index. Disrupted Days.
Extraordinary Event. Additional Disruption Event)

(1) Successor Index. If the Index is not calculated and
announced by the Index Administrator but is
calculated and announced by a successor to the
Index Administrator (the "Successor Index
Administrator") acceptable to the Determination
Agent or replaced by a successor index using, in
the determination of the Determination Agent, the
same or a substantially similar formula for, and
method of, calculation as used in the calculation,
of the Index (the "Successor Index"), then such
index shall be deemed to be the Index so
calculated and announced by the Successor
Index Administrator or that Successor Index, as
the case may be.

(2) Determination Agent Adjustment.

(@) If onor prior to the Valuation Date the Index
Administrator permanently cancels the
Index and no Successor Index exists (an
"Index Cancellation") or an
Administrator/Benchmark Event occurs
(whereby an  Administrator/Benchmark
Event shall be deemed to have occurred on
the Administrator/Benchmark Event Date)
in respect of the Index, then

0] if an Alternative Pre-nominated Index
has been specified in relation to the
Index, then the Determination Agent

shall attempt to determine an
Adjustment Payment.
If the Determination Agent

determines an Adjustment Payment,

(A) it shall notify the Issuer of the
Adjustment Payment and if the
Adjustment Payment is an
amount that the Holder would
(but for 84b(2)(a)(i)(C)(bb)) be
required to pay to the Issuer in
respect of each Security,
request the Issuer to notify the
Determination Agent whether
it intends to redeem the
Securities pursuant to
Condition 84b(2)(c). If the
Issuer does not intend to
redeem the Securities
pursuant to this 84b(2)(c) then
the following provisions of this
84b(2)(a)(i) shall apply.

(B) the Terms and Conditions
shall be amended so that
references to the Index are
replaced by references to the

§4b
(Nachfolge-Index. Anpassung durch die

Festlegungsstelle. Korrekturen des Index. Stérungstage.

1)

()

AuRerordentliches Ereignis. Zusétzliches
Stérungsereignis)

Nachfolge-Index. Wird der Index nicht durch den Index-
Administrator berechnet und veroffentlicht, jedoch
durch einen aus Sicht der Festlegungsstelle
akzeptablen Nachfolger des Index-Administrators (den
"Index-Administrator-Nachfolger") berechnet und
veroffentlicht, oder durch einen Nachfolge-Index
ersetzt, der nach Feststellung der Festlegungsstelle
anhand derselben oder in wesentlichen Teilen
ahnlichen Berechnungsformel und -methode wie
dieser Index bestimmt wird (der "Nachfolge-Index"),
tritt der durch den Index-Administrator-Nachfolger
ermittelte Index beziehungsweise der Nachfolge-Index
an die Stelle dieses Index.

Anpassungen durch die Festlegungsstelle.

(a) Falls an oder vor dem Bewertungstag der Index-
Administrator den Index dauerhaft einstellt, ohne
dass ein Nachfolge-Index existiert (eine
"Einstellung des Index")  oder ein
Administrator-/Benchmark-Ereignis in Bezug auf
den Index eintritt (wobei ein Administrator-
/Benchmark-Ereignis als an dem Administrator-
/Benchmark-Ereignistag eingetreten gilt), dann
gilt
® falls ein Alternativer Vorbestimmter Index

in Bezug auf den Index angegeben
worden ist, dann wird die
Festlegungsstelle versuchen, eine
Anpassungszahlung zu bestimmen.

Falls die Festlegungsstelle
Anpassungszahlung festlegt,

eine

(A) wird sie die Emittentin von der
Anpassungszahlung in Kenntnis
setzen und, falls die
Anpassungszahlung ein Betrag ist,
den der Glaubiger (mit Ausnahme
von 84b(2)(a)@))(C)(bb)) an die
Emittentin in Bezug auf jedes
Wertpapier zahlen muss, von der
Emittentin verlangen, dass sie der
Festlegungsstelle mitteilt, ob sie
beabsichtigt, die  Wertpapiere
geman 84b(2)(c) zu kiindigen. Falls
die Emittentin nicht beabsichtigt,
die Wertpapiere gemafl 8§4b(2)(c)
Zu kundigen, gelten die
Bestimmungen dieses 8§4b(2)(a)(i);

(B) sind die Emissionsbedingungen
anzupassen, S0 dass
Bezugnahmen auf den Index durch
Bezugnahmen auf den Alternativen
Vorbestimmten  Index  ersetzt
werden;
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(©)

Alternative Pre-nominated

Index;

the Terms and Conditions
shall be adjusted to implement
the Adjustment Payment as
follows:

(aa) if the Adjustment
Payment is an amount
that the Issuer is
required to pay in
respect of each
Security, the
Determination  Agent
shall adjust the Terms
and  Conditions to
provide for the payment
of the  Adjustment
Payment on the
Maturity Date or other
date when the
Securities are
redeemed in full; or

(bb) if  the Adjustment
Payment is an amount
that the Holder would
(but for this
§4b(2)(a)()(C)(bb)) be
required to pay to the
Issuer in respect of
each  Security, the
Determination  Agent
shall adjust the Terms
and Conditions to
provide for the
reduction of the
amounts due by the
Issuer until the
aggregate amount of
such reductions is equal
to the  Adjustment
Payment, (subject, in
the determination of the
Determination Agent, to
any minimum
redemption amount of
the Securities which the
Determination  Agent
determines is required
pursuant to any
applicable law  or
regulation  (including,
without limitation, any
tax law) and the rules of
each listing authority,
stock exchange and/or
guotation system by
which the Securities
have then been
admitted to listing,
trading and/or
guotation);
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D)

sind die Emissionsbedingungen
dahingehend anzupassen, dass sie
die Anpassungszahlung wie folgt
umsetzen:

(aa)

(bb)

falls die Anpassungszahlung
ein Betrag ist, der von der
Emittentin in Bezug auf jedes
Wertpapier zu zahlen ist,
wird die Festlegungsstelle
die Emissionsbedingungen

dahingehend anpassen,
dass eine Zahlung der
Anpassungszahlung am

Falligkeitstag oder einem
anderen Tag erfolgt, an dem
die Wertpapiere vollstéandig
zurlickgezahlt werden; oder

falls die Anpassungszahlung
ein Betrag ist, den der
Glaubiger (mit Ausnahme
dieses 84b(2)(a)(i)(C)(bb))
an die Emittentin in Bezug
auf jedes Wertpapier zahlen
musste, wird die
Festlegungsstelle die
Emissionsbedingungen

dahingehend anpassen,
dass sie eine Kirzung der
von der Emittentin zu

leistenden Betrage
vorsehen, bis der
Gesamtbetrag dieser
Klrzungen der
Anpassungszahlung

entspricht (vorbehaltlich

eines

Mindestriickzahlungsbetrags
der Wertpapiere, den die
Festlegungsstelle bei der

Festlegung gemarf
anwendbarem Recht oder
einer anwendbaren
Verordnung (einschlief3lich,
unter anderem, des
Steuerrechts) und den
Vorschriften jeder

Zulassungsbehorde,
Wertpapierbdrse  und/oder
jedes Handelssystem, durch
die die Wertpapiere zum
Listing, Handel und/oder
zum Angebot zugelassen
worden sind) als erforderlich
festlegt;

wird die Festlegungsstelle sonstige
andere Anpassungen an den
Emissionsbedingungen

vornehmen, die sie als notwendig
oder geeignet erachtet, um die
Wirkung der Ersetzung des Index

mit

dem Alternativen



(b)

(D) the Determination Agent shall
make such other adjustments
to the Terms and Conditions
as it determines necessary or
appropriate in order to account
for the effect of the
replacement of the Index with
the Alternative Pre-nominated
Index and/or to preserve as
nearly as practicable the
economic equivalence of the
Securities before and after the
replacement of the Index with
the Alternative Pre-nominated
Index; and

(E) the Determination Agent shall
notify the Issuer, the Fiscal
Agent and the Holder of any
replacement of the Index by
the Alternative Pre-nominated
Index, the Adjustment
Payment and any other
adjustments to the Terms and
Conditions, giving summary
details of the adjustment(s),
provided that any failure to
give such notice shall not
affect the wvalidity of the
foregoing.

(F) If the Determination Agent is
unable to determine an
Adjustment Payment, then
84b(2)(c) shall apply.

(ii) If an Alternative Pre-nominated Index
in relation to the Index is not
specified, then §4b(2)(c) shall apply.

Index Modification and Index Disruption:

If (i) on or prior to the Valuation Date the
Index Administrator announces that it will
make a material change in the formula for
or the method of calculating that Index or in
any other way materially modifies that Index
(other than a modification prescribed in that
formula or method to maintain the Index in
the event of changes in constituent
securities and capitalisation and other
routine events) (an "Index Modification")
or (ii) on any Valuation Date, the Index
Administrator  fails to calculate and
announce the Index (provided that the
Determination Agent may, in its reasonable
discretion (billiges Ermessen, §317 BGB),
determine that, in respect of a multi-
exchange index, such failure to calculate
and announce such Index shall instead be
a Disrupted Day in respect of such Index)
(an  "Index Disruption") then the
Determination Agent shall determine if such
Index Modification or Index Disruption has
a material effect on the Securities and, if so,

(b)

Vorbestimmten Index zZu
bertcksichtigen  und/oder die
wirtschaftliche Gleichwertigkeit der
Wertpapiere vor und nach der
Ersetzung des Index durch den
Alternativen Vorbestimmten Index
SO gut wie praktisch mdoglich zu
erhalten; und

(E) wird die Festlegungsstelle die
Emittentin, die Hauptzahlstelle und
den Glaubiger Uber jede Ersetzung
des Index durch den Alternativen
Vorbestimmten Index, die
Anpassungszahlung sowie jede

andere Anpassung der
Emissionsbedingungen

benachrichtigen, mit einer
Zusammenfassung der einzelnen
Anpassung(en), unter der
Voraussetzung, dass jedes
Unterlassen einer solchen

Mitteilung die Gdlltigkeit des
Vorgenannten nicht beeintrachtigt.

(F) Falls die Festlegungsstelle nicht
dazu in der Lage ist, eine

Anpassungszahlung zu
bestimmen, ist 84b(2)(c)
anwendbar.

(ii) Falls kein Alternativer Vorbestimmter
Index in Bezug auf den Index angegeben
wird, ist 84b(2)(c) anwendbar.

Veréanderung des Index und Unterbrechung des
Index:

Falls (i) der Index-Administrator an oder vor dem
Bewertungstag bekannt gibt, dass er eine
wesentliche Verénderung in der zur Berechnung
des Index verwendeten Formel oder
Berechnungsmethode vornimmt oder auf andere
Weise den Index wesentlich verandert (auler,
dass es sich dabei um eine in einer solchen
Formel oder Berechnungsmethode
vorgesehene Anpassung handelt, die dazu
dient, den Index im Fall von Veranderungen der
enthaltenen Wertpapiere, der Kapitalisierung
und anderen routinemafRigen Ereignissen zu
erhalten) (eine "Veranderung des Index") oder
(i) der Index-Administrator es unterlasst, an
einem Bewertungstag den Index zu berechnen
und zu veroffentlichen (auRer fiir den Fall, dass
die Festlegungsstelle nach billigem Ermessen
(8317 BGB) bestimmen kann, dass, in Bezug auf
einen Index dessen Index Komponenten sich auf
mehrere Bdrsen beziehen, das Unterlassen der
Berechnung und der Bekanntgabe eines
solchen Index stattdessen ein Stérungstag in
Bezug auf diesen Index ist) (eine
"Unterbrechung des Index"), dann ermittelt die
Festlegungsstelle, ob diese Veradnderung des
Index oder Unterbrechung des Index eine
erhebliche Auswirkung auf die Wertpapiere hat,
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subject to 84b(2)(c), shall calculate the
Substitute Value wusing, in lieu of a
published level for that Index, the level for
that Index as at that Valuation Date as
determined by the Determination Agent in
its reasonable discretion (billiges
Ermessen, §317 BGB) in accordance with
the formula for and method of calculating
that Index last in effect prior to that change,
failure or cancellation, but using only those
Index Components that comprised that
Index immediately prior to that Index
Adjustment Event.

(c) Redemption for Index Adjustment Event:
If:

0] an Index Cancellation or an
Administrator/Benchmark Event
occurs and an Alternative Pre-
nominated Index is not specified;

(i) an Index Cancellation or an
Administrator/Benchmark Event
occurs and an Alternative Pre-
nominated Index is specified but the
Determination Agent is unable to
determine the Adjustment Payment;

(i) an Index Cancellation or an
Administrator/Benchmark Event
occurs, an  Alternative  Pre-
nominated Index is specified and the
Determination Agent determines that
the Adjustment Payment would be an
amount that the Holder would (but for
Condition  84b(2)(a)(i)(C)(bb)) be
required to pay to the Issuer in
respect of each Security; or

(iv) an Index Modification or an Index
Disruption occurs and it (a) would be
unlawful at any time under any
applicable law or regulation or (b)
would contravene any applicable
licensing requirements, in each case
for the Determination Agent to
calculate the relevant Substitute
Value in accordance with Condition
§4b(2)(b),

(each an "Index Adjustment Redemption
Event")

then the Issuer may, at any time thereafter
and in its reasonable discretion (billiges
Ermessen, §315 BGB), determine that the
Securities shall be redeemed in whole (but
not in part). 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 Holder to redeem the
Securities.

The Issuer will redeem the Securities in whole (but
not in part) at the Early Redemption Amount within

(©)

und falls dies der Fall ist, wird sie, vorbehaltlich
84b(2)(c), den Ersatzwert berechnen und dabei
an Stelle des veréffentlichten Standes des Index
den Stand des Index zu dem Bewertungstag,
verwenden, wie von der Festlegungsstelle nach
billigem Ermessen (8317 BGB) gemal der zur
Berechnung des Index verwendeten Formel
oder Berechnungsmethode bestimmt, die vor
der Anderung, Unterlassung oder Einstellung
glltig war, jedoch nur unter Verwendung der
Index-Komponenten, die der Index unmittelbar
vor dem Indexanpassungsereignis beinhaltete.

Kundigung aufgrund eines
Indexanpassungsereignisses:

Falls:

() eine Einstellung des Index oder ein
Administrator-/Benchmark-Ereignis
eintritt und kein Alternativer
Vorbestimmter Index angeben ist;

(i) eine Einstellung des Index oder ein
Administrator-/Benchmark-Ereignis
eintritt und ein Alternativer Vorbestimmter
Index angegeben ist, die
Festlegungsstelle jedoch nicht dazu in der
Lage ist, eine Anpassungszahlung
festzustellen;

(i) eine Einstellung des Index oder ein
Administrator-/Benchmark-Ereignis
eintritt, ein Alternativer Vorbestimmter
Index  angegeben ist und die
Festlegungsstelle festlegt, dass die
Anpassungszahlung ein Betrag ware, den
der Glaubiger (mit Ausnahme von
Bedingung 84b(2)(a)(i)(C)(bb)) an die
Emittentin in Bezug auf jedes Wertpapier
zahlen musste; oder

(iv) eine Veradnderung des Index oder eine
Unterbrechung des Index eintritt und es
(@ zu jedem  Zeitpunkt  unter
anwendbarem Recht bzw. anwendbaren
Verordnungen rechtswidrig wére oder (b)
gegen geltende Zulassungsvorschriften
verstof3en wirde, sollte die
Festlegungsstelle den malgeblichen
Ersatzwert gemafl Bedingung 84b(2)(b)
berechnen,

(jeweils ein "Index-anpassungs-kiindigungs-
ereignis")

so kann die Emittentin, zu jedem Zeitpunkt
danach und nach biligem Ermessen (8315
BGB), bestimmen, dass die Wertpapiere
vollstdandig (aber nicht teilweise) gekundigt
werden. Falls die Emittentin auf diese Weise
festlegt, dass die Wertpapiere gekindigt
werden, wird die Emittentin den Glaubiger
gemall 812 innerhalb einer Frist von nicht
weniger als funf Geschéftstagen die Kiindigung
der Wertpapiere mitteilen.
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5 Business Days following the notification to the
Holders of the redemption of the Securities in
accordance with §12.

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

If the Issuer determines that the relevant
Securities shall continue, the Determination Agent
may make such adjustment as the Determination
Agent, in its reasonable discretion (billiges
Ermessen, 8317 BGB), considers appropriate, if
any, to the formula for determining the
Redemption Amount or the Substitute Value and
any other variable relevant to the settlement or
payment terms of the Securities, which change or
adjustment shall be effective on such date as the
Determination Agent shall determine. The
Determination Agent shall provide notice to the
Holder in accordance with §12 of any such change
or adjustment, giving summary details of the
relevant change or adjustment, as soon as
reasonably practicable provided that any failure to
give such notice shall not affect the validity of any
such change or adjustment.

Whereby:

"Adjustment Payment" means, in respect of any
Security, the payment (if any) determined by the
Determination Agent as is required in order to
reduce or eliminate, to the extent reasonably
practicable, any transfer of economic value to or
from the Issuer as a result of the replacement of
the Index by the Alternative Pre-nominated Index.
The Determination Agent may determine that the
Adjustment Payment is zero.

"Administrator/Benchmark Event" means, in
respect of any Security, 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 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.

"Administrator/Benchmark Event Date" means,
in respect of an Administrator/Benchmark Event,
the date on which the authorisation, registration,
recognition, endorsement, equivalence decision,
approval or inclusion in any official register is (i)
required under any applicable law or regulation; or
(ii) rejected, refused, suspended or withdrawn, if
the applicable law or regulation provides that the

Die Emittentin wird die Wertpapiere vollstandig (aber
nicht teilweise) 5 Geschéftstage, nach der Mitteilung
der Kindigung an die Glaubiger gemafl 8§12 zum
Vorzeitigen Rickzahlungsbetrag zurtickzahlen.

Mit der Zahlung dieses Betrags sind die
Verpflichtungen der Emittentin aus den Wertpapieren
vollstandig erfuillt.

Falls die Emittentin festlegt, dass die maRgeblichen
Wertpapiere nicht zurtickgezahlt werden, kann die
Festlegungsstelle solche Anpassungen an der zur
Ermittlung des Ruckzahlungsbetrags oder des
Ersatzwerts verwendeten Formel und an jeder
sonstigen zur Abrechnung maRgeblichen Variablen
oder jeder Zahlungsbestimmung der Wertpapiere
vornehmen, die sie nach biligem Ermessen (8317
BGB) fiir geeignet hélt. Eine solche Anderung oder
Anpassung wird an dem Tag, den die
Festlegungsstelle bestimmt, wirksam. Die
Festlegungsstelle wird den Glaubigern solche
Anderungen bzw. Anpassungen so bald wie
billigerweise mdglich gemal 812 mitteilen, indem sie
Einzelheiten der mafRgeblichen Anderung oder
Anpassung zusammenfasst, unter der Voraussetzung,
dass jedes Unterlassen einer solchen Mitteilung die
Gliltigkeit einer solchen Anderung bzw. Anpassung
nicht beeintrachtigt.

Wobei:

"Administrator-/Benchmark-Ereignis", bezogen auf
jedes Wertpapier, eine Festlegung von der
Festlegungsstelle bezeichnet, dass eine Autorisierung,
Registrierung, Anerkennung, Billigung,
Gleichwertigkeitsentscheidung, Genehmigung oder
Aufnahme in ein amtliches Register in Bezug auf die
Maf3gebliche Benchmark bzw. dem Administrator oder
Sponsor der Mal3geblichen Benchmark von der
zustandigen Behorde oder einer anderen zustéandigen
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 MaR3gebliche Benchmark zur Erflllung
der jeweiligen Verpflichtungen aus den Wertpapieren
zu verwenden.

"Administrator-/Benchmark-Ereignistag" in Bezug
auf ein Administrator-/Benchmark-Ereignis den Tag
bezeichnet, an dem die Autorisierung, Registrierung,
Anerkennung, Billigung,
Gleichwertigkeitsentscheidung, Genehmigung oder
Aufnahme in ein amtliches Register (i) nach geltendem
Recht bzw. geltenden Vorschriften erforderlich ist, oder
(i) abgelehnt, zurtckgewiesen, ausgesetzt oder
zurickgenommen worden ist, wenn das geltende
Recht bzw. die geltenden Vorschriften bestimmen,
dass die MafRgebliche Benchmark nach Ablehnung,
Zurlckweisung, Aussetzung oder Zuriicknahme in
Bezug auf die Wertpapiere nicht mehr verwendet
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(4)

Relevant Benchmark is not permitted to be used
under the Securities following rejection, refusal,
suspension or withdrawal, or, in each case, if such
date occurs before the Issue Date, the Issue Date.

"Alternative Pre-nominated Index" means,
provided that an Alternative Pre-nominated Index
is specified, the first Alternative Pre-nominated
Index specified in the Table. Provided that such
Alternative Pre-nominated Index is subject to an
Administrator/Benchmark Event or an Index
Cancellation or an Index Modification (as defined
in 84b) the second Alternative Pre-nominated
Index shall apply.

"Index Adjustment Event" means, in respect of
the Index, an Administrator/Benchmark Event, an
Index Cancellation, an Index Disruption or an
Index Modification.

"Relevant Benchmark" means the Index, the
Reference Interest Rate and any other index,
benchmark or price source by reference to which
principal or other amounts payable under the
Securities is calculated.

"Substitute Value" means an index level that is
determined by the Determination Agent in its
reasonable discretion (billiges Ermessen, 8317
BGB).

Correction of the Index. In the event that the value
of the Index published on the Exchange or Related
Exchange or by the Index Administrator and which
is utilised for any calculation or determination
made in relation to the Securities subsequently
corrected and the correction is published by the
Exchange or the Index Administrator before the
Maturity Date, the Determination Agent will
determine the amount that is payable or
deliverable 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.

Disrupted Days. If the Determination Agent in its
reasonable discretion (billiges Ermessen, 8317
BGB) by taking into consideration the relevant
capital market practice and by acting in good faith
determines that the Valuation Date is a Disrupted
Day or not a Scheduled Trading Day, then the
Valuation Date shall be the first succeeding
Scheduled Trading Day that the Determination
Agent determines is not a Disrupted Day, unless
the Determination Agent determines that each of
the five Scheduled Trading Days immediately
following the original date is a Disrupted Day. In
that case and for the purpose of determining the
Redemption Amount:

(&) that fifth Scheduled Trading Day shall be
deemed to be the Valuation Date,
notwithstanding the fact that such day is a
Disrupted Day; and

®3)

(4)

werden darf oder, falls dieses Datum vor dem
Begebungstag liegt, der Begebungstag.

"Alternativer Vorbestimmter Index" bezeichnet,
sofern ein solcher bestimmt ist, den ersten in der
Tabelle bestimmten Alternativen Vorbestimmten Index.
Sollte dieser Alternative Vorbestimmte Index einem
Administrator-/Benchmark-Ereignis oder einer
Einstellung des Index oder einer Veradnderung des
Index (wie in 84b definiert) unterliegen, tritt an dessen
Stelle der zweite Alternative Vorbestimmte Index.

"Anpassungszahlung" in Bezug auf ein Wertpapier,
die (etwaige) von der Festlegungsstelle bestimmte
Zahlung bezeichnet, die erforderlich ist, um jede
Ubertragung eines wirtschaftlichen Wertes auf die
Emittentin oder von der Emittentin infolge der
Ersetzung des Index durch den Alternativen
Vorbestimmten Index zu verringern oder zu beseitigen,
soweit dies verniunftigerweise mdglich ist. Die
Festlegungsstelle kann bestimmen, dass die
Anpassungszahlung gleich Null ist.

"Ersatzwert" einen Stand des Index bezeichnet, den
die Festlegungsstelle nach biligem Ermessen (8317
BGB) bestimmt.

"Indexanpassungsereignis" in Bezug auf den Index
ein Administrator-/Benchmark-Ereignis, eine
Einstellung des Index, eine Unterbrechung des Index
oder eine Veranderung des Index bezeichnet.

"MalRgebliche Benchmark" bezeichnet den Index,
den Referenzzinssatz sowie jeden anderen Index,
Benchmark oder Preisquelle auf die fir die
Berechnung der Rickzahlung oder sonstigen unter
den Wertpapieren zahlbaren Betrdge Bezug
genommen wird.

Korrektur des Index. Sollte ein an der Boérse oder
Verbundenen Borse oder der durch den Index-
Administrator veréffentlichte Stand, der fir irgendeine
Berechnung oder Feststellung in Bezug auf die
Wertpapiere verwendet worden ist, nachtréaglich
korrigiert werden und wird diese Korrektur durch die

Borse oder den Index-Administrator vor dem
Falligkeitstag veroffentlicht, o) wird die
Festlegungsstelle den aufgrund dieser Korrektur

zahlbaren oder lieferbaren Betrag bestimmen und, falls
erforderlich, die Bedingungen der Transaktion zur
Berlcksichtigung dieser Korrektur anpassen und die
Glaubiger gemal 8§12 entsprechend unterrichten.

Stérungstage. Wenn die Festlegungsstelle nach
billigem Ermessen (§317 BGB) unter Beriicksichtigung
der jeweiligen Kapitalmarktregelungen und unter
Berlcksichtigung des Grundsatzes von Treu und
Glauben feststellt, dass der Bewertungstag ein
Stérungstag oder kein PlanmaRiger Handelstag ist,
dann ist der Bewertungstag der nachstfolgende
Planmafige Handelstag, an dem die Festlegungsstelle
feststellt, dass kein Stérungstag vorliegt, es sei denn,
die Festlegungsstelle stellt fest, dass an jedem der finf
Planmafligen Handelstage, die unmittelbar auf den
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(6)

(b) the Determination Agent shall determine
the Index Level as of the Valuation Date on
that fifth Scheduled Trading Day in
accordance with the formula, for and
method of, calculating the Index last in
effect prior to the commencement of the
Market Disruption Event using the
exchange traded price on the Exchange (or,
if trading in the relevant Index Components
has been materially suspended or
materially limited, its good faith estimate of
the exchange traded price that would have
prevailed but for the suspension or
limitation as of the Valuation Date) on that
fifth Scheduled Trading Day of each Index
Component comprising the Index.

Extraordinary Event. In the event of an
Extraordinary Event the Determination Agent shall
make such adjustments to the redemption,
settlement, payment or any other terms of the
Securities as the Determination Agent determines
appropriate to account for the economic effect on
the Securities of such Extraordinary Event upon
the Determination Agent having given not less
than 5 Business Days’ notice to the Holders in
accordance with 812; and not less than 7
Business Days before the giving of such notice,
notice to the Fiscal Agent (unless the Fiscal Agent
acts as Determination Agent).

Additional Disruption Event. In the event of an
Additional Disruption Event, the Determination
Agent (A) shall determine the appropriate
adjustment(s) by reference to the adjustment(s) in
respect of such Additional Disruption Event made
by any Related Exchange (an "Adjustment by
the Related Exchange"); and (B) if within 10 days
after occurrence of the Additional Disruption
Event, the Determination Agent determines that
no Adjustment by the Related Exchange was
made, the Determination Agent may make such
adjustments (including a substitution of the Index)
to the redemption, settlement, payment or any
other terms of the Securities as the Determination
Agent determines appropriate to account for the
economic effect on the Securities of such
Additional Disruption Event. After applying any
adjustment in accordance with this clause, the
Determination Agent shall give notice (i) to the
Holders not less than 5 Days after the application
of such adjustment in accordance with §12; and
(ii) to the Fiscal Agent (unless the Fiscal Agents
acts as Determination Agent) not less than 3 Days
after the application of such adjustment.

()

(6)

urspringlichen Tag folgen, ein Stérungstag vorliegt. Im
letzteren Falle und zur Bestimmung des
Ruckzahlungsbetrags:

(@) gilt der entsprechende fiinfte PlanmaRige
Handelstag als Bewertungstag, ungeachtet der
Tatsache, dass dieser Tag ein Storungstag ist;
und

(b)  bestimmt die Festlegungsstelle den Index-Stand
zum Bewertungstag an diesem flnften
Planmé&Rigen Handelstag in Ubereinstimmung
mit der vor Beginn der Marktstérung gultigen
Berechnungsformel und Berechnungsmethode,
indem sie den Boérsenkurs der Borse (oder, falls
der Handel in der betreffenden Index-
Komponente erheblich unterbrochen oder
erheblich eingeschrankt worden ist, eine nach
Treu und Glauben erfolgte Schatzung des
Borsenkurses, der nach Ansicht der
Festlegungsstelle ohne eine solche
Unterbrechung oder Einschrankung fir den
Bewertungstag zustande gekommen wére) jeder
im Index enthaltenen Index-Komponente an
diesem funften PlanmaRigen Handelstag
verwendet.

Aulerordentliches Ereignis. Im Fall eines
Aul3erordentlichen Ereignisses wird die
Festlegungsstelle  diejenigen  Anpassungen der
Tilgungs-, Lieferungs-, Zahlungs- und sonstigen
Bedingungen der Wertpapiere vornehmen, die sie als
angemessen dafur bestimmt, den wirtschaftlichen
Auswirkungen eines solchen auferordentlichen
Ereignisses auf die Wertpapiere Rechnung zu tragen,
wenn die Festlegungsstelle die Glaubiger spatestens 5
Geschaftstage vorher gemaf 812 darliber unterrichtet
hat, und spatestens 7 Geschaftstage vor dieser
Unterrichtung der Hauptzahlstelle eine Mitteilung
Ubersandt hat (es sei denn, die Hauptzahlstelle handelt
als Festlegungsstelle).

Zusétzliches  Stbrungsereignis. Im  Fall eines
Zusétzlichen  Storungsereignisses, (A) wird die
Festlegungsstelle die entsprechenden Anpassungen
unter Verweisung auf diejenigen Anpassungen
bezuglich eines einschlagigen Zusatzlichen
Stérungsereignisses  festlegen, die an einer
Verbundenen Borse vorgenommen werden (eine
"Anpassung durch die Verbundene Borse"); und (B)
falls innerhalb von 10 Tagen nach Eintritt des
Zusétzlichen Stérungsereignisses die
Festlegungsstelle feststellt, dass keine Anpassung
durch die Verbundene Boérse erfolgt ist, kann die
Festlegungsstelle diejenigen Anpassungen
(einschliel3lich eines Austausches des Index) der
Tilgungs-, Lieferungs-, Zahlungs- und sonstigen
Bedingungen der Wertpapiere vornehmen, die sie als
angemessen dafur bestimmt, den wirtschaftlichen
Auswirkungen eines solchen Zusétzlichen
Stdérungsereignisses auf die Wertpapiere Rechnung zu
tragen. Nach Anwendung einer solchen Anpassung
gemal dieser Klausel, wird die Festlegungsstelle (i) an
die Glaubiger innerhalb von 5 Tagen nach Anwendung
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85
(Payments)
The Issuer undertakes to pay the Redemption
Amount or the Minimum Amount within five
Business Days following the Valuation Date or the
Knock Out Event (the "Maturity Date").

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 Euro, with 0.005 Euro being rounded
always downwards.

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

Business Day. If 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
Frankfurt and all relevant parts of T2 (the real time
gross settlement system operated by the
Eurosystem) or any successor system thereto
("TARGET") are operating to effect payments in
Euro.

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

Discharge. The lIssuer 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 Minimum 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)

(%)

(6)

der Anpassung Mitteilung gemanR 812 geben und (ii) an
die Hauptzahlstelle (soweit nicht die Hauptzahlstelle
als Festlegungsstelle handelt) innerhalb von 3 Tagen
nach Anwendung der Anpassung.

85
(Zahlungen)

Die Emittentin verpflichtet sich, den
Rickzahlungsbetrag oder den  Mindestbetrag
innerhalb  von funf Geschéftstagen nach dem

Bewertungstag oder dem Knock Out Ereignis (der
"Falligkeitstag") zu zahlen.

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

Zahlungen von Kapital. Zahlungen von Kapital auf die
Wertpapiere erfolgen nach Mafl3gabe der anwendbaren
steuerlichen und sonstigen Gesetze und Vorschriften
in der festgelegten Wahrung an das Clearing System
oder dessen Order zur Gutschrift auf den Konten der
betreffenden Kontoinhaber bei dem Clearingsystem
gegen Vorlage und Einreichung der Globalurkunde bei
der bezeichneten Geschéftsstelle einer der Zahlstellen
aufRerhalb der Vereinigten Staaten.

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

"Geschéftstag" ist jeder Tag (aul3er Samstag und
Sonntag), an dem die Banken in London und Frankfurt
far Geschafte (einschlief3lich
Devisenhandelsgeschafte und
Fremdwahrungseinlagengeschéfte) geotffnet sind und
alle fur die Abwicklung von Zahlungen in Euro
wesentlichen Teile des T2 (das vom Eurosystem
betriebene Echtzeit-Bruttoabwicklungssystem) oder
eines Nachfolgesystems ("TARGET") in Betrieb sind.

Vereinigte Staaten. "Vereinigte Staaten" sind die
Vereinigten Staaten von Amerika, einschlie3lich deren
Bundesstaaten und des Districts of Columbia und
deren Besitztimer (einschliel3lich Puerto Rico, die US
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" schlieRen, soweit
anwendbar, den Ruckzahlungsbetrag, den
Mindestbetrag, den Vorzeitigen Riickzahlungsbetrag
sowie jeden Aufschlag sowie sonstige auf oder in
Bezug auf die Wertpapiere zahlbaren Betrage ein.
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(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:

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

§6
(Steuer Gross-up)

Alle in Bezug auf die Wertpapiere von der Emittentin an die
Glaubiger zahlbaren Kapitalbetrage werden ohne Einbehalt
oder Abzug an der Quelle fiir oder wegen gegenwaértiger oder

zukinftiger

Steuern, Abgaben oder Gebuhren bzw.

Veranlagungen gleich welcher Art gezahlt, die von einer
Steuerjurisdiktion im Wege des Einbehalts oder des Abzugs
auferlegt, einbehalten oder erhoben werden, es sei denn, ein
solcher Abzug oder Einbehalt ist gesetzlich vorgeschrieben.
In diesem Fall wird die Emittentin diejenigen zuséatzlichen
Betrdge ("Zusétzliche Betrége") zahlen, die erforderlich
sind, damit die den Glaubigern zuflieBenden Nettobetrage
nach diesem Einbehalt oder Abzug jeweils den Betragen an
Kapital entsprechen, die ohne einen solchen Einbehalt oder
Abzug von den Glaubigern erhalten worden waren; jedoch
sind solche Zuséatzlichen Betrége nicht zu zahlen:

(@)

(b)

(©)

(d)

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
Solidaritéatszuschlag oder jede andere Steuer, welche
die deutsche Kapitalertragsteuer bzw. den
Solidaritéatszuschlag ersetzen sollte; oder

an einen Glaubiger oder an einen Dritten flir einen
Glaubiger, falls dieser Glaubiger (oder ein Treuhander,
Grunder eines Treuhandvermdgens, Beglnstigter,
Teilhaber oder Aktionér eines solchen Glaubigers, falls
es sich bei diesem um ein Nachlassvermdgen, ein
Treuhandvermdgen oder eine Personengesellschaft
handelt) auf Grund irgendeiner uber die bloRRe
Inhaberschaft der Wertpapiere oder den Erhalt der
unter diesen zu leistenden Zahlungen hinausgehenden
friheren oder gegenwartigen Verbindungen zu
irgendeiner Steuerjurisdiktion (einschlielich solcher
Glaubiger (bzw. Treuhdnder, Grinder eines
Treuhandvermdgens, Begulnstigte, Teilhaber oder
Aktionare), welche Staatsbiirger dieses Landes waren
oder sind oder in diesem Land Handel oder Geschéfte
betrieben haben oder betreiben oder in diesem einen
Geschéfts- 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 erhalt; oder

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

soweit der Einbehalt oder Abzug von dem Glaubiger
oder von einem Dritten fUr den Glaubiger zahlbar ist,
der einen solchen Einbehalt oder Abzug dadurch
rechtmaRigerweise hatte vermeiden konnen (aber
nicht vermieden hat), dass er Vorschriften beachtet,
oder dafir sorgt, dass Dritte dieses tun, welche die
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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.

87
(Prescription)

The presentation period provided in 8801 paragraph 1,

Abgabe einer Nichtansassigkeitserklarung oder eines
ahnlichen  Antrags auf Quellensteuerbefreiung
gegenlber der am Zahlungsort zusténdigen
Steuerbehdrden vorsehen; oder

(e) soweit der Einbehalt oder Abzug von dem Glaubiger
oder von einem Dritten fur 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 fir 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 spater eintritt, nach dem Tag, an dem die
Zahlung ordnungsgemafl vorgenommen wurde,
vorgelegt hat; oder

(@) jegliche Kombination der Abséatze (a)-(f).

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

Ungeachtet gegenteiliger Angaben in diesem 86 sind die
Emittentin, irgendeine Zabhlstelle oder sonstige Person
ermachtigt, Einbehalte oder Abziige von Zahlungen von
Kapital in Bezug auf die Wertpapiere vorzunehmen und
nicht zur Zahlung zusatzlicher Betrage in Bezug auf jegliche
solche Einbehalte oder Abziige verpflichtet, die (i) von oder
in Bezug auf jegliche Wertpapiere gemald FATCA, geman
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 gemalf jeglichem
Vertrag zwischen der Emittentin und einer anderen solchen
Jurisdiktion, den Vereinigten Staaten oder einer Behdrde
der Vereinigten Staaten oder (ii) von oder in Bezug auf
jegliche "dividendenaquivalente" Zahlung gemaR 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

sentence 1 of the German Civil Code (Burgerliches wird fir die Wertpapiere auf zehn Jahre abgekdrzt.

Gesetzbuch) is reduced to ten years for the Securities.
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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 (i) 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 (which can be substituted with
other offices in the same city) are:

Fiscal Agent: Morgan Stanley Bank
AG

Grof3e Gallusstrafie 18
60312 Frankfurt am
Main

Germany

Paying Agent: Morgan Stanley Bank
AG

Grof3e Gallusstrafie 18

88
(Kundigungsgrinde)

Wenn einer der folgenden Kundigungsgriinde (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
kindigen, woraufhin fir dieses Wertpapier der Vorzeitige
Ruckzahlungsbetrag sofort fallig und zahlbar ist, es sei denn,
der Kindigungsgrund ist vor Erhalt der Erklarung durch die
Emittentin weggefallen:

(@)

(b)

(€)

(1)

das Kapital ist nicht innerhalb von 30 Tagen nach dem
betreffenden Félligkeitstag 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
unabhéngiger Rechtsberater stiitzt; oder

gegen die Emittentin ist von einem Gericht ein
Insolvenzverfahren er6ffnet worden oder ein dem
Insolvenzverfahren vergleichbares Verfahren in einer
anderen Rechtsordnung ist ertffnet worden oder die
Emittentin beantragt von sich aus ein solches
Verfahren oder bietet einen Vergleich mit Glaubigern
an (aulRer zum Zweck einer Restrukturierung oder
Verschmelzung, deren Bedingungen zuvor durch eine
Versammlung der Glaubiger genehmigt wurde); oder

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

89
(Beauftragte Stellen)

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

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

Deutschland

Zahlstelle: Morgan Stanley Bank AG
GrofRRe Gallusstrafie 18
60312 Frankfurt am Main

Deutschland
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®3)

(4)

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, (i) 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 812.

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

Determinations and Calculations Binding. All
certificates, communications, opinions,

()

©)

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 US Dollar denominieren und
falls Zahlungen bei den oder durch die
Geschéftsstellen aller Zahlstellen auf3erhalb der
Vereinigten Staaten aufgrund der Einfihrung von
Devisenbeschrankungen oder ahnlichen
Beschrankungen hinsichtlich  der vollstandigen
Zahlung oder des Empfangs der entsprechenden
Betrage in US Dollar widerrechtlich oder tatséchlich
ausgeschlossen werden, wird die Emittentin zu jedem
Zeitpunkt  eine  Zahlstelle mit  bezeichneter
Geschaftsstelle in New York City unterhalten.

Anderung der Bestellung oder Abberufung. Die
Emittentin behalt sich das Recht vor, jederzeit die
Bestellung einer beauftragten Stelle zu &ndern oder zu
beenden und eine andere beauftragte Stelle zu
bestellen. Die Emittentin wird zu jedem Zeitpunkt (i)
eine Hauptzahlstelle unterhalten, (i) solange die
Wertpapiere an einer Borse notiert sind, eine Zahlstelle
(die die Hauptzahlstelle sein kann) mit bezeichneter
Geschéftsstelle an dem Ort unterhalten, den die
Regeln  dieser Borse verlangen, (i) eine
Festlegungsstelle und eine Berechnungsstelle (soweit
vorhanden) mit Geschéftsstelle an demjenigen Ort
unterhalten, der durch die Regeln irgendeiner Borse
oder sonstigen anwendbaren Regeln vorgeschrieben
ist, und (iv) falls eine Richtlinie der Europaischen Union
zur Besteuerung von Zinseinklnften oder irgendein
Gesetz zur Umsetzung dieser Richtlinie eingefiihrt
wird, sicherstellen, dass sie eine Zahlstelle in einem
Mitgliedsstaat der Européaischen Union unterhdlt, die
nicht zum Abzug oder Einbehalt von Steuern geman
dieser Richtlinie oder eines solchen Gesetzes
verpflichtet ist, soweit dies in irgendeinem
Mitgliedsstaat der Europdischen Union mdoglich ist.
Eine Anderung, Abberufung, Bestellung oder ein
sonstiger Wechsel wird nur wirksam (aul3er im
Insolvenzfall, in dem eine solche Anderung sofort
wirksam wird), sofern die Glaubiger hieriber geman
§12 vorab unter Einhaltung einer Frist von mindestens
30 und nicht mehr als 45 Tagen informiert wurden.

Beauftragte der Emittentin. Jede beauftragte Stelle
handelt ausschlie3lich als Beauftragte der Emittentin
und ubernimmt keinerlei Verpflichtungen gegeniber
den Glaubigern und es wird kein Auftrags- oder
Treuhandverhéltnis zwischen ihr und den Glaubigern
begriindet.
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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 (Birgerliches 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).

810
(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 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

(4)

(5)

(1)

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

Keine der beauftragten Stellen Gbernimmt irgendeine
Haftung fir 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 Griinden
(mit Ausnahme von grober Fahrlassigkeit und Vorsatz).

§10
(Ersetzung der Emittentin)

Die Emittentin (dieser Begriff umfasst jeweils jede
frihere Ersatzschuldnerin) kann ohne die Zustimmung
der Glaubiger jedes Unternehmen (mit Sitz in jedem
Land der Welt) (nicht notwendigerweise ein
Unternehmen der Morgan Stanley Gruppe, wobei
"Unternehmen der Morgan Stanley Gruppe" eine
konsolidierte Tochtergesellschaft von Morgan Stanley
auf Basis des aktuellsten verfugbaren 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 samtlicher durch die
Nachfolgeschuldnerin unter den Wertpapieren
zahlbaren Betrage garantiert (es sei denn
Morgan Stanley ist die Ersatzschuldnerin) und
(ii) 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 (einschlieRlich, aber nicht darauf
beschrankt, S&P Global Ratings, Moody’s
Investors Service und Fitch Ratings) festgestellt
wurde, dass mindestens so hoch ist wie das
Credit Rating der Emittentin);

(b)  von der Ersatzschuldnerin und der Emittentin
werden die Dokumente ausgefertigt, die etwa
erforderlich sind, damit die Ersetzung vollstéandig
wirksam wird (zusammen die "Dokumente"),
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shall undertake in favour of each Holder to
be bound by these Terms and Conditions
and the provisions of the agency agreement
concluded by the Issuer and the Agents
(the "Agency Agreement") as fully as if the
Substitute Debtor had been named in the
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 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; and

(e) 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
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 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.
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und nach deren MaRgabe 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;

(c) die Dokumente enthalten eine Gewahrleistung
und Zusicherung der Ersatzschuldnerin und der
Emittentin, dass die von der Ersatzschuldnerin
tubernommenen Verpflichtungen nach MafRgabe
ihrer entsprechenden Bedingungen giltig und
bindend und fir 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;

(d) jede Wertpapierbodrse oder Zulassungsbehorde,
bei der die Wertpapiere zugelassen sind, hat
bestatigt, dass die Wertpapiere nach der
vorgesehenen Ersetzung der Ersatzschuldnerin
weiterhin an dieser Wertpapierbérse zugelassen
sein werden; und

(e) 88 soll als dahingehend geéndert gelten, dass
es nach der genannten Bestimmung ebenfalls
einen Kiundigungsgrund darstellt, wenn die
Ersatzgarantie nicht mehr gultig oder fur die
Emittentin bindend oder gegen sie durchsetzbar
ist.

Sobald die Dokumente gultige und verbindliche
Verpflichtungen der Ersatzschuldnerin  und der
Emittentin  geworden  sind und unter der
Voraussetzung, dass die Mitteilung geman
nachstehendem Absatz (4) erfolgt ist, gilt die
Ersatzschuldnerin als in den Wertpapieren anstelle der
Emittentin als Emittentin und Hauptschuldnerin
benannt, und die Wertpapiere sind daraufhin als
dahingehend geandert anzusehen, dass die Ersetzung
wirksam wird; dies beinhaltet auch, dass die
maRgebliche Jurisdiktion in 86 die ist, in dem die
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