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

These final terms dated 10 September 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 commodity
and currency linked securities dated 4 July 2025, 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 4 July 2026 or the publication of a new base
prospectus for Commodity and Currency 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 (the "Continuously Offered Securities") shall continue to be subject to the Terms and Conditions. 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 endgliltigen Bedingungen vom 10. September 2025 (die "Endgiiltigen Bedingungen") wurden flir die Zwecke des Artikels 8 Absatz 4 der Verordnung (EU)
2017/1129 abgefasst. Vollstandige Informationen (ber die Emittentin und das Angebot der Wertpapiere sind ausschlielich auf der Grundlage dieser Endgiiltigen
Bedingungen im Zusammenlesen mit dem Basisprospekt fiir warenbezogene und wihrungsbezogene Wertpapiere vom 4. Juli 2025 und etwaiger Nachtrdge dazu (der
"Basisprospekt”) erhéltlich. Der Basisprospekt wurde bzw. wird auf der Webseite der Luxemburger Bérse (www.luxse.com) veréffentlicht. Soweit Wertpapiere (i) an
einem regulierten Markt einer Wertpapierbérse zugelassen werden und/oder (ii) 6ffentlich angeboten werden, werden die Endgliltigen Bedingungen bezliglich dieser
Wertpapiere auf der Webseite der Emittentin (https.//zertifikate.morganstanley.com) veréffentlicht. Eine Zusammenfassung der einzelnen Emission der Wertpapiere ist
diesen Endgtiltigen Bedingungen angefiigt.

Begriffe, die in den im Basisprospekt enthaltenen Allgemeinen Emissionsbedingungen fiir Wertpapiere und den Emissionsspezifischen Emissionsbedingungen fiir
Wertpapiere (zusammen die "Emissionsbedingungen”) definiert sind, haben, falls die Endgliltigen Bedingungen nicht etwas anderes bestimmen, die gleiche
Bedeutung, wenn sie in diesen Endgltiltigen Bedingungen verwendet werden.
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Der Basisprospekt, unter dem die in diesen Endgiiltigen Bedingungen bezeichneten Wertpapiere begeben wurden, verliert mit Ablauf des 4. Juli 2026 oder mit der
Veréffentlichung eines neuen, unmittelbar auf den Basisprospekt nachfolgenden Basisprospekts fiir Warenbezogene und Wéahrungsbezogene Wertpapiere fiir 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 Endgliltigen Bedingungen bezeichneten Weripapiere (die "Fortlaufend
Angebotenen Wertpapiere") weiterhin den Emissionsbedingungen unterliegen. Ab dem Ablaufdatum des Basisprospekts sind diese Endgiiltigen Bedingungen im
Zusammenhang mit dem Neuen Basisprospekt zu lesen. Der Neue Basisprospekt wird (nicht spéter als am Ablaufdatum des Basisprospekts) auf
https.//zertifikate.morganstanley.com sowie auf der Internetseite der Wertpapierbérse Luxemburg (www.luxse.com) verfiigbar sein.
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PART I
TEIL 1.

(i) Issue Price:
Emissionspreis:

(ii) Issue Date:
Begebungstag:

(i) Listing and Trading:

Bérsenzulassung und Bérsenhandel:

(ii) First Trading Date:
Erster Handelstag:

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

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

Non-exempt Offer:

Prospektpflichtiges Angebot:

Part . - 1
Teil I. -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 maligeblichen
ISIN/WKN spezifiziert.

11 September 2025 (the "Issue Date")
11. September 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-Wiirttembergische Wertpapierbérse)
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-Wiirttembergischen Wertpapierbérse
im Handelssegment Easy Euwax zu stellen.

11 September 2025
11. September 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 aul3erhalb
des Ausnahmebereichs geméal3 Artikel 1(4)
der Prospektverordnung im GroBherzogtum
Luxemburg ("Luxemburg"), in der Republik in
Osterreich ~ ("Osterreich”), und in der
Bundesrepublik Deutschland ("Deutschland”)
(die "Offentlichen Angebotsstaaten"”) vom
Begebungstag (einschliel8lich) 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
Underlying Exchange Rate and its volatility
can be obtained:

Hinweis darauf, wo Angaben (iber die
vergangene und kiinftige Wertentwicklung
der Wéhrungen und deren Volatilitat
eingeholt werden kbénnen:

Details of benchmark administrator:

Partl. -2
Teill. -2

Ablauf der Giiltigkeit des Basisprospekts oder
(i) zum Ablauf der Gliltigkeit des Neuen
Basisprospekts (jeweils einschliellich), je
nachdem welches Ereignis spéter 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 verldngern. Sofern das Angebot von der
Emittentin storniert wurde, ist jede Anfrage,
die innerhalb der Angebotsfrist empfangen
wurde als abgelehnt anzusehen. Das Angebot
ist zudem bedingt auf die Emission der
Wertpapiere.

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 mallgeblichen
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 mal3geblichen
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
"Underlying Exchange Rate".

Wie in der untenstehenden Tabelle nach §4a
der Emissionsbedingungen in Bezug auf die
Wertpapiere mit der mal3geblichen ISIN unter
"Referenzwechselkurs" 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



Details zu Benchmark Administrator:

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 maligeblichen ISIN
spezifiziert. Der jeweilige Administrator wird
zum Begebungstag im Register der
Administratoren und Benchmarks, das von der
Européischen Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehérde (European Securities
and Markets Authority) gemél3 Artikel 36 der
Benchmark-Verordnung (Verordnung (EU)
2016/1011) (die "Benchmark-Verordnung")
erstellt und gefiihrt wird, wie in der Tabelle in
Bezug auf die Wertpapiere mit der
mal3geblichen ISIN angegeben
aufgefiihrt/nicht aufgefiihrt.



Part Il

Teil II.
Terms and Conditions
Emissionsbedingungen

§1

(Currency. Denomination. Form. Clearing System)

(1)

()

©)

()

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)

§1

(Wéahrung. Stiickelung. Form. Clearing Systeme)

Wéhrung. Stiickelung. 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 eigenhandige/n
oder faksimilierte/n Unterschrift/en eines oder
mehrerer  ordnungsgemal  bevollmachtigten/er
Vertreter/s der Emittentin tragt. Glaubiger der
Wertpapiere (jeweils ein  "Glaubiger" und
zusammen die "Glaubiger") haben unter keinen
Umstanden das Recht, effektive Wertpapiere zu
verlangen oder zu erhalten.

Clearing System. Jede Globalurkunde wird so lange
von einem oder im Namen eines Clearing Systems
verwahrt werden, bis samtliche Verbindlichkeiten
der Emittentin aus den Wertpapieren erfilllt 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 gemafll den
Regelungen und Bestimmungen des jeweiligen
Clearing Systems Ubertragen werden kénnen.

§2
(Status)

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

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
(einschlieBlich jedes wirtschaftlichen Eigentimers)
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 zustandige
britische Abwicklungsbehérde gebunden zu sein.
Diese Ausibung kann moglicherweise unter
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outstanding amounts due under or in respect
of MSIP Securities;

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

(b)

(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.

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

(a) 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

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.

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 §12 as soon as
practicable regarding such exercise of the U.K. bail-
in power for purposes of notifying Holders of such

(b)

anderem zu Folgendem (oder einer Kombination
davon) fuhren:

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

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, einschliellich durch
Aussetzung der Zahlung fur einen befristeten
Zeitraum; jegliche U.K. Bail-in Befugnis kann
dadurch ausgelbt werden, dass die
Bedingungen der MSIP Wertpapiere durch die
zustandige britische Abwicklungsbehdrde der
U.K. Bail-in Befugnis geandert werden.

In Bezug auf vorstehende Unterabsatze (a), (b) und (c)
schlieBen Bezugnahmen auf Kapitalbetrage Zahlungen
von Kapitalbetragen ein, die fallig und zahlbar geworden
sind (einschliel3lich Kapitalbetrage, die zum Falligkeitstag
fallig und zahlbar geworden sind), die jedoch vor der
Ausubung einer U.K. Bail-in Befugnis nicht gezahlt worden
sind.

Darliber 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 Ausibung 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 Ausubung der U.K. Bail-in Befugnis durch die
mafgebliche britische Abwicklungsbehdrde Wirkung zu
verleihen.

(3) Ein Anspruch auf Rickzahlung der MSIP
Wertpapiere wird nach der Austibung einer U.K.
Bail-in Befugnis durch die zustandige britische
Abwicklungsbehdrde nicht fallig, es sei denn, im
Zeitpunkt der Falligkeit der Rulckzahlung bzw.
Zahlung ware eine solche RuUckzahlung bzw.
Zahlung durch MSIP unter den Gesetzen und
Verordnungen des Vereinigten Kdnigreichs und der
Europaischen Union, die fir MSIP oder andere
Mitglieder der MSIP Gruppe gelten, zulassig.

Durch den Erwerb von MSIP Wertpapieren erkennt
jeder Glaubiger und jeder wirtschaftliche Eigentimer
von MSIP an und erklart sein Einverstandnis damit,
dass:
(a) die Austbung einer U.K. Bail-in Befugnis
durch die mafgebliche britische
Abwicklungsbehérde in Bezug auf MSIP
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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
Nichterfillung von vertraglichen
Verpflichtungen darstellt oder den Glaubiger
zu irgendwelchen Rechtsmitteln, auf die
hiermit  ausdricklich  verzichtet  wird,
berechtigt; und

(b) angenommen wird, dass der Glaubiger der
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
auszulben, auferlegt wird, zustimmt.

(5) Nach Austbung der U.K. Bail-in Befugnis durch die
malgebliche britische Abwicklungsbehdrde in
Bezug auf MSIP Wertpapiere benachrichtigt MSIP
die Glaubiger in Ubereinstimmung mit §12 so bald
wie mdoglich Uber die Ausibung der U.K. Bail-in
Befugnis. MSIP stellt der Hauptzahistelle 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 §2 beschriebenen Auswirkungen auf die
MSIP Wertpapiere.

(6) Bei der Auslibung einer U.K. Bail-in Befugnis durch
die zusténdige britische Abwicklungsbehoérde
stimmen MSIP und durch den Erwerb von MSIP
Wertpapieren jeder Glaubiger (einschlieBlich jeder
wirtschaftliche Eigentiimer von MSIP Wertpapieren)
zu, dass (a) die Hauptzahistelle keinem
Weisungsrecht der Glaubiger unterliegt und (b) der
Zahlstellenvertrag keine Verpflichtungen
irgendwelcher Art gegeniber der Hauptzahistelle
begrindet jeweils im Hinblick auf die Austibung einer
U.K. Bail-in Befugnis durch die zustandige britische
Abwicklungsbehorde.

Ungeachtet der vorstehenden Bestimmungen gilt: Falls
nach der Ausibung der U.K. Bail-in Befugnis durch eine
zustandige  britische  Abwicklungsbehérde  MSIP
Wertpapiere weiterhin ausstehend sind (zum Beispiel,
falls die Austibung der U.K. Bail-in Befugnis nur zu einer
teilweisen Abschreibung des Kapitalbetrags der MSIP
Wertpapiere fiihrt), dann gelten die Verpflichtungen der
Hauptzahlstelle aus dem Zahlistellenvertrag in Bezug auf
MSIP Wertpapiere nach der Ausibung insoweit fort, wie
MSIP und die Hauptzahlstelle darin gemal einer
Erganzung zum Zahlstellenvertrag Gbereinkommen.

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 beziglich der Abwicklung von Banken,
Bankkonzernen, Kreditinstituten und/oder
Wertpapierfirmen mit Sitz im Vereinigten Kdnigreich
besteht, die im Vereinigten Kénigreich fir MSIP und die
MSIP Gruppe gelten, einschliefllich solcher Gesetze,
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§3

(Interest)

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

(1)

§4
(Redemption)

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), the Securities shall be redeemed on the
Maturity Date (as defined in §4a 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.

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 §12 (the "Issuer’s Call"). Such
notice (the "Issuer’'s Call Notice") shall be
irrevocable and shall specify the date the Securities
are terminated (the "Issuer’s Call Date").

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

Holder’s Exercise. Provided that a Knock Out Event
has not occurred and notwithstanding a notice of an

Verordnungen, Vorschriften oder Anforderungen, die im
Rahmen eines britischen Abwicklungssystems unter dem
U.K. Banking Act 2009, in der jeweils glltigen Fassung
(entweder gemdal 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.
§3
(Zinsen)
Auf die Wertpapiere werden keine periodischen
Zinszahlungen geleistet.
§4

(Riickzahlung)

(1)  Rickzahlung. Die Wertpapiere haben keinen
bestimmten Falligkeitstag. Die Wertpapiere werden
aufgrund einer Kiindigung durch die Emittentin, einer
AuslUbung des AuslUbungsrechts des Glaubigers
oder aufgrund eines Knock Out Ereignisses (wie
jeweils nachstehend definiert) am Falligkeitstag (wie
nachstehend in §4a definiert) zuriickgezahlt zum
Ruckzahlungsbetrag, im Fall der Kindigung durch
die Emittentin oder der Auslbung des
Ausubungsrechts 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
mafgeblichen 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)  Kiindigung durch die Emittentin. Vorbehaltlich einer
wirksamen Ausibung des Auslibungsrechts des
Glaubigers oder des Eintritts eines Knock Out
Ereignisses steht es der Emittentin frei, die
Wertpapiere vollstandig, jedoch nicht teilweise ab
dem Ersten Handelstag (einschlieBlich), an jedem
Geschaftstag durch Mitteilung an die Glaubiger
gemaf §12 zu kindigen (die "Kiindigung durch die
Emittentin"). Eine solche Erkldrung (die
"Kiindigungsmitteilung") ist unwiderruflich und soll
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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 bid low price of
the Underlying Exchange Rate published on the
Price Source specified under "Underlying Exchange
Rate" in the Table is at any time on any day
(excluding Saturdays and including Sundays) during
the Observation Period, and other than at a time at
which there is a Disruption Event,

lower than or equal to the Knock Out Barrier.

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

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 (auflésende 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.

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
accordance with §12 if a Tax Event occurs whereby
"Tax Event" means that; (i) on the occasion of the
next payment or delivery due under the Securities,
the Issuer 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 §9) and the Paying Agent (as set
out in §9) has its registered office, respectively, or

den Tag, zu dem die Wertpapiere gekiindigt werden
bestimmen (der "Kiindigungstag").

Nach einer Kindigung durch die Emittentin werden
die  Wertpapiere am Falligkeitstag zum
Ruckzahlungsbetrag zuriickgezahlt.

Austibungsrecht des Gléubigers. Vorbehaltlich des
Eintritts eines Knock Out Ereignisses und
unabhangig von einer Mitteilung einer Kindigung
durch die Emittentin ist jeder Glaubiger berechtigt,
die Wertpapiere ab dem Ersten Handelstag
(einschlieBlich), an jedem Geschaftstag (jeweils ein

"Ausiibungstag") zu kindigen (das
"Ausiibungsrecht des Glaubigers") durch
Ubermittiung  einer  vollstandig  ausgefiillten
Optionsausuibungserklarung (die
"Ausubungserkldarung") 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 (fiir 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 Auslbung des Ausubungsrechts des
Glaubigers ist nicht mdglich.

Nach einer Auslbung des Auslbungsrechts des
Glaubigers  werden die  Wertpapiere am
Falligkeitstag zum Ruckzahlungsbetrag
zuruckgezahlt.

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

"Knock Out Ereignis" bedeutet, dass der niedrigste
Geldkurs (bid low) des Referenzwechselkurses,
welcher auf der in der Tabelle unter dem
"Referenzwechselkurs" aufgefihrten Preisquelle
verdffentlicht wird, zu irgendeinem Zeitpunkt an
einem Tag (mit Ausnahme von Samstag und
einschlieflich Sonntag) wahrend des
Beobachtungszeitraums, und auller zu einem
Zeitpunkt, an dem ein Stérungsereignis vorliegt,

kleiner 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 Kiindigung
durch die Emittentin und das Auslbungsrecht des
Glaubigers unterliegen jeweils der auflésenden
Bedingung, dass der Eintritt eines Knock Out
Ereignisses vor oder am Bewertungstag, der
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any jurisdiction where the Securities have been
publicly offered or the United States of America or
any political subdivision or any authority thereof or
therein having power to tax (each a "Taxing
Jurisdiction"), or any change in the application or
official interpretation of such laws or regulations,
which change or amendment becomes effective on
or after the First Trading Date; and (ii) such
obligation cannot be avoided by the Issuer taking
reasonable measures (but no Substitution of the
Issuer pursuant to §10) available to it. Before the
publication of any notice of redemption pursuant to
this paragraph, the Issuer shall deliver to the Fiscal
Agent a certificate signed by an executive director of
the Issuer stating that the Issuer is entitled to effect
such redemption and setting forth a statement of
facts showing that the conditions precedent to the
right of the Issuer so to redeem have occurred, and
an opinion of independent legal or tax advisers of
recognised standing to the effect that the Issuer has
or will become obliged to pay such Additional
Amounts as a result of such change or amendment.

Early Redemption following the occurrence of a
Change in Law and/or Hedging Disruption and/or
Increased Cost of Hedging. The Issuer may redeem
the Securities at any time following the occurrence
of a Change in Law and/or a Hedging Disruption
and/or an Increased Cost of Hedging. The Issuer will
redeem the Securities in whole (but not in part) on
the second Business Day after the notice of early
redemption in accordance with §12 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
taken by a taxing authority), the Issuer determines in
good faith that (x) it has become illegal to conclude
a contract providing exposure to the Underlying
Exchange Rate or (y) it 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).

Kindigung durch die Emittentin und dem

Ausuibungsrecht des Glaubigers vorgeht.

Vorzeitige Rlickzahlung aus steuerlichen Griinden.
Jedes Wertpapier kann auf Wunsch der Emittentin
vollstandig, aber nicht teilweise jederzeit zum
Vorzeitigen Ruckzahlungsbetrag durch
Barausgleich gemafl §12 zurlckgezahlt 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 nachstfolgenden 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 §9 angegeben)
und die Zahlstelle (wie in §9 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 erméachtigten Gebietskorperschaft
oder Behérde, 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 Betrage gemal §6 zu zahlen, und (ii)
eine solche Verpflichtung seitens der Emittentin
nicht durch angemessene ihr zur Verfiigung
stehenden Malnahmen vermieden werden kann
(jedoch nicht durch Ersetzung der Emittentin gemaf
§10). Vor Bekanntgabe einer Mitteilung Uber eine
Ruckzahlung gemaR diesen Bestimmungen hat die
Emittentin der Hauptzahlstelle eine von einem
Mitglied der Geschéftsfiuhrung der Emittentin
unterzeichnete Bescheinigung zukommen zu
lassen, der zufolge die Emittentin berechtigt ist, eine
entsprechende Rickzahlung zu leisten, und in der
nachvollziehbar dargelegt ist, dass die Bedingungen
fir das Recht der Emittentin zur Rickzahlung
gemal diesen Bestimmungen erfillt sind; zusatzlich
hat die Emittentin ein von unabhangigen Rechts-
oder Steuerberatern erstelltes Gutachten
vorzulegen, demzufolge die Emittentin in Folge einer
entsprechenden Anderung oder Ergénzung zur
Zahlung Zusatzlicher Betrage verpflichtet ist oder
sein wird.

Vorzeitige  Kindigung bei  Vorliegen  einer
Rechtsénderung und/oder einer Hedging-Stérung
und/oder Gestiegener Hedging Kosten. Die
Emittentin kann die Wertpapiere jederzeit bei
Vorliegen einer Rechtsanderung und/oder einer
Hedging-Stdérung und/oder Gestiegener Hedging
Kosten vorzeitig zuriickzahlen. Die Emittentin wird
die Wertpapiere vollstandig (aber nicht teilweise) am
zweiten Geschaftstag, nachdem die
Benachrichtigung der vorzeitigen Ruckzahlung
gemafly §12 verdffentlicht wurde (der "Vorzeitige
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(8)

"Hedging Disruption" means that the Issuer 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
§4 and §8, 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 Tax Event (as defined in § 4(6)),
Change in Law, Hedging Disruption and/or
Increased Cost of Hedging with regard to such
Security had occurred.

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

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

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

Riickzahlungstag"), zurickzahlen und wird den
Vorzeitigen Ruckzahlungsbetrag (wie nachstehend
definiert) im Hinblick auf die Wertpapiere mit
Wertstellung eines solchen Vorzeitigen
Rickzahlungstags  im Einklang mit  den
mafgeblichen Steuergesetzen oder sonstigen
gesetzlichen oder behérdlichen Vorschriften und in
Einklang mit und gemaf diesen
Emissionsbedingungen an die entsprechenden
Glaubiger zahlen oder eine entsprechende Zahlung
veranlassen. Zahlungen von Steuern oder
vorzeitigen Ruckzahlungsgeblihren sind von den
entsprechenden Glaubigern zu tragen und die
Emittentin Gbernimmt hierfur keine Haftung.

Wobei:

"Rechtsédnderung" bedeutet, dass (A) aufgrund des
Inkrafttretens von Anderungen der Gesetze oder
Verordnungen (einschlieRlich aber nicht beschrankt
auf Steuergesetze) oder (B) der Anderung der
Auslegung von gerichtlichen oder behérdlichen
Entscheidungen, die fir die entsprechenden
Gesetze oder Verordnungen relevant sind
(einschlieRlich der Aussagen der Steuerbehérden),
die Emittentin nach Treu und Glauben feststellt, dass
(x) der Abschluss eines Vertrags, der sich auf ein
Investment in den Referenzwechselkurs bezieht,
rechtswidrig geworden ist, oder (y) die Kosten, die
mit den Verpflichtungen unter den Wertpapieren
verbunden sind, wesentlich gestiegen sind
(einschlieBlich  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 Bemuihungen, (A) Transaktionen
abzuschlief3en, fortzufiihren oder abzuwickeln bzw.
Vermdgenswerte zu erwerben, auszutauschen, zu
halten oder zu veraufRern, welche die Emittentin zur
Absicherung von Risiken im Hinblick auf ihre
Verpflichtungen aus den entsprechenden
Wertpapieren fiir notwendig erachtet oder sie (B)
nicht in der Lage ist, die Erlése aus den
Transaktionen bzw. Vermdgenswerten zu
realisieren, zuriickzugewinnen oder weiterzuleiten.

"Gestiegene Hedging Kosten" bedeutet, dass die
Emittentin im Vergleich zum Ersten Handelstag
einen wesentlich hoheren Betrag an Steuern,
Abgaben, Aufwendungen und Geblihren (auller
Maklergebihren) entrichten muss, um (A)
Transaktionen abzuschlie3en, fortzufihren oder
abzuwickeln bzw. Vermdgenswerte zu erwerben,
auszutauschen, zu halten oder zu veraufern,
welche die Emittentin zur Absicherung von Risiken
im Hinblick auf ihre Verpflichtungen aus den
entsprechenden  Wertpapieren fir notwendig
erachtet oder (B) Erlose aus den Transaktionen bzw.
Vermdgenswerten zu realisieren, zurlickzugewinnen
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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.

oder weiterzuleiten, unter der Voraussetzung, dass
Betrage, die sich nur erhoht haben, weil die
Kreditwurdigkeit der Emittentin zurlickgegangen ist,
nicht als Gestiegene Hedging Kosten angesehen
werden.

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

Der "Vorzeitige Riickzahlungsbetrag" jedes
Wertpapiers ist ein Betrag, der von der
Festlegungsstelle unter Berucksichtigung des

Grundsatzes von Treu und Glauben und in
wirtschaftlich verndnftiger 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) samtliche
Zahlungsverbindlichkeiten und andere
Verpflichtungen hinsichtlich dieses Wertpapiers pro
Wertpapier (Ubernehmen wirde, wenn kein
Steuerereignis (wie in §4(6) definiert), keine
Rechtsanderung, keine Hedging-Stérung und/oder
keine Gestiegenen Hedging Kosten hinsichtlich
dieser Wertpapiere eingetreten bzw. gestellt worden
ware.

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

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

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

vorausgesetzt, dass falls kein Qualifiziertes
Finanzinstitut die vorstehenden Kriterien erfiillt, die
Festlegungsstelle unter Wahrung des Grundsatzes
von Treu und Glauben ein anderes qualifiziertes
Finanzinstitut  bestimmt, dessen  begebene
Wertpapiere eine Falligkeit haben, die, und dessen
Ratingprofil am ehesten die vorstehenden Kriterien
erfullen.
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§4a
(Definitions)

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

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

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

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

"Business Day" means the day(s) defined in §5(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.

"Disruption Event" means the events defined in §4b(2).
"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

§4a
(Definitionen)

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

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

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

die im
angefallenen

"Anpassungstage" bezeichnet
Finanzierungszeitraum tatsachlich
Kalendertage dividiert durch 360.

"Anpassungstermin" bezeichnet den Ersten Handelstag
und danach jeden Tag (auBer Samstag und Sonntag), wie
nach biligem Ermessen der Festlegungsstelle gemafl
§317 BGB und unter Bericksichtigung der jeweiligen
Ublichen Kapitalmarktregelungen und unter
Berucksichtigung des Grundsatzes von Treu und
Glauben festgelegt.

"Ausiibungsbewertungstag" ist der erste Planmafige
Handelstag eines jeden Monats, welcher dem Ablauf von
35 Kalendertagen nach dem Ausubungstag folgt. Zur
Klarstellung: die Frist von 35 Kalendertagen ist zwingend
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of doubt, the 35 calendar day period is mandatory and
non-waivable by either the Issuer or the Holder.

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

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

"First Trading Date" means 11 September 2025.

"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 lIssuer may adjust, in its reasonable discretion
(billiges Ermessen) pursuant to §315 BGB and in
consideration of the relevant capital market practice and
by acting in good faith (including market interest rates and
the interest-rate expectations of the market), the Interest
Adjustment Rate, including the Initial Interest Adjustment
Rate, on any Scheduled Trading Day within the range
(deviation (+) or (-)) specified in the Table for any given
Security. The adjusted rate will be published without
undue delay in accordance with §12.

"Issue Date" means 11 September 2025.

"Issuer's Call Date" means the day as defined in §4(2).
"Knock Out Barrier" means the Strike Price.

"Knock Out Event" means the event as defined in §4(4).
"Maturity Date" means the date specified in §5(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.

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

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

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

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

(Final Underlying Exchange Rate — Strike
Price) x Multiplier

provided that if the currency of the Redemption Amount is
different to the Currency (as defined in §1(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

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

"Ausiibungstag" ist der in §4(3) definierte Tag.

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

Basispreisvorangenend X [1 + (Referenzzinssatz
fiir die Referenzwédhrung +
Zinsanpassungssatz — Referenzzinssatz fiir
die MaBgebliche Wahrung) x
Anpassungstage]

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

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

"Begebungstag" ist der 11. September 2025.

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

"Bewertungstag" ist der friiheste der folgenden Tage:
(a) der Auslbungsbewertungstag; und
(b) der Kiindigungsbewertungstag.

"Bewertungszeit" bezeichnet den Zeitpunkt, an dem die
The WM Company (WMCO) den Referenzwechselkurs
verdffentlicht (zur Zeit 16 Uhr Londoner Zeit), oder einen
anderen Zeitpunkt, wie von der Emittentin nach ihrem
billigen Ermessen gemall §315 BGB bestimmt unter
Berucksichtigung der jeweiligen Ublichen
Kapitalmarktregelungen und unter Berilcksichtigung des
Grundsatzes von Treu und Glauben.

"Bezugsverhiltnis" ist das in der Tabelle angegebene
Bezugsverhaltnis.

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

"Erster Handelstag" ist der 11. September 2025.
"Félligkeitstag" bezeichnet den in §5(1) bestimmten Tag.

"Finanzierungszeitraum" bezeichnet die Anzahl der
Kalendertage = vom  unmittelbar  vorhergehenden
Anpassungstermin, ausschlieRlich, bis zum
gegenwartigen Anpassungstermin, einschlieflich.
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(billiges Ermessen) pursuant to §317 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 Currency" means the Reference Currency
specified in the Table.

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

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

In the event that the Reference Interest Rate for the
Reference Currency is not published on the relevant
screen page on the relevant day and time the
Determination Agent will determine the Reference
Interest Rate for the Reference Currency in its reasonable
discretion (billiges Ermessen, §317 BGB) by taking into
consideration the relevant capital market practice and by
acting in good faith. The Determination Agent shall notify
the Fiscal Agent and the Holders thereof in accordance
with §12.

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

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

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

"Geschiftstag" bezeichnet den/die in §5(3) bestimmten
Tag(e).

"Knock Out Barriere" ist der Basispreis.

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

"Kiindigungsbewertungstag" ist der erste PlanmaRige
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.

"Kiindigungstag" ist der in §4(2) definierte Tag.

"MaRgebliche Wahrung" bedeutet die in der Tabelle
angegebene Maligebliche Wahrung.

"Mindestbetrag" ist EUR 0,001 pro Wertpapier.

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

"Preisquelle" bezeichnet die in der Tabelle unter
"Referenzwechselkurs" angegebene Preisquelle.

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

die Tabelle

"Referenzwahrung" bedeutet in der

angegebene Referenzwahrung.

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

Falls an einem mal3geblichen Tag zur malRgeblichen Zeit
der Referenzwechselkurs nicht auf der Preisquelle
angezeigt wird, wird der Kurs durch die Festlegungsstelle
nach billigem Ermessen gemall §317 BGB und unter
Berucksichtigung der jeweiligen Ublichen
Kapitalmarktregelungen und unter Berucksichtigung des
Grundsatzes von Treu und Glauben bestimmt.

"Referenzwechselkursstérung” bezeichnet eine
Situation, bei der ein Referenzwechselkurs nicht langer
existiert und von der zustandigen Behorde durch einen
nachfolgenden Wechselkurs ersetzt wird, welcher zuvor
von dieser bekannt gemacht, sanktioniert, veroffentlicht,
verlautbart oder angenommen wurde (oder andere
ahnliche MaRnahmen).

Wobei:

"Behorde" ist jede faktische und rechtmaRige
Regierung (oder jede ihr untergeordnete
Verwaltungsstelle), jedes Gericht, Tribunal, oder
jede Verwaltungs- oder Regierungseinheit oder jede
andere privat- oder offentlich-rechtliche
Korperschaft der Lander in denen jegliche Wahrung
des Referenzwechselkurses gesetzliches
Zahlungsmittel ist, die mit der Regulierung der
Finanzmarkte befasst ist (dies beinhaltet die
Zentralbank).
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Currency has ceased or will cease to provide
the Reference Interest Rate for the Reference
Currency permanently or indefinitely, provided
that, at the time of the statement or
publication, there is no successor
administrator that will continue to provide the
Reference Interest Rate for the Reference
Currency;

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

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

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

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

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

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

If the Determination Agent determines, after consultation
with the Issuer, that no such Alternative Reference
Interest Rate for the Reference Currency exists on the

"Referenzzinssatz fiir die Referenzwahrung" ist der
folgende Satz (ausgedrickt als Prozentsatz per annum)
fur Einlagen in der Referenzwahrung: der der
Referenzwéhrung in  der Tabelle zugewiesene
Referenzzinssatz, der gegenwartig auf der in der Tabelle
aufgefiihrten Bildschirmseite (die "Bildschirmseite")
veroffentlicht wird (oder auf einer Bildschirmseite, die
diese  Bildschirmseite  ersetzt) am  unmittelbar
vorhergehenden Anpassungstermin, wobei, falls dieser
Tag ein Montag ist, wird der mafRgebliche Tag der
unmittelbar vorhergehende Freitag sein; jeweils wie von
der Festlegungsstelle bestimmt.

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

Im Fall, dass der Referenzzinssatz fir die
Referenzwahrung nicht auf der malgeblichen
Bildschirmseite am malgeblichen Tag und zum

mafgeblichen Zeitpunkt verdffentlicht wird, wird die
Festlegungsstelle den Referenzzinssatz fir die
Referenzwahrung nach billigem Ermessen gemafly §317
BGB und unter Berlicksichtigung der jeweiligen Ublichen
Kapitalmarktregelungen und unter Beriicksichtigung des
Grundsatzes von Treu und Glauben bestimmen. Die
Festlegungsstelle informiert die Hauptzahistelle 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:

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

(b) eine offentliche Erklarung oder Verdffentlichung von
Informationen durch die Aufsichtsbehorde des
Administrators des Referenzzinssatzes fur die
Referenzwahrung, der Zentralbank der Wahrung
des Referenzzinssatzes fir die Referenzwahrung,
eines Insolvenzverwalters, der fir den Administrator
des Referenzzinssatzes fur die Referenzwdhrung
zustandig ist, eine Abwicklungsbehdrde, die fir den
Administrator des Referenzzinssatzes fur die
Referenzwahrung zustandig ist, oder ein Gericht
oder eine juristische Person mit ahnlichen
Befugnissen einer Insolvenz- oder
Abwicklungsbehorde, die fir den Administrator des
Referenzzinssatzes fir die Referenzwahrung
zustandig ist, welche angibt, dass der Administrator
des Referenzzinssatzes fur die Referenzwahrung
bzw. die Bereitstellung des Referenzzinssatzes fur
die  Referenzwadhrung  dauerhaft oder flr
unbestimmte Zeit eingestellt wurde oder eingestellt
werden wird, vorausgesetzt es gibt zum Zeitpunkt
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relevant date, it may, after consultation with the Issuer,
determine an alternative rate to be used as a substitute
for the Reference Interest Rate for the Reference
Currency (which shall be the "Alternative Reference
Interest Rate for the Reference Currency" for the
purposes of these provisions), as well as any adjustments
to the business day convention, the Reset Dates (or any
other rate fixing dates) and related provisions and
definitions in respect of the Securities, in each case, that
are consistent with accepted market practice for the use
of such Alternative Reference Interest Rate for the
Reference Currency for debt obligations such as the
Securities.

Following the occurrence of any of the events stipulated
in (a) to (d) above, the Alternative Reference Interest Rate
for the Reference Currency and any adjustment
determinations which will apply to the Securities will be
notified to the Holders in accordance with §12 by the
Issuer immediately after being determined. The notice
shall also confirm the effective date of the Alternative
Reference Interest Rate for the Reference Currency and
any adjustments.

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

If the Determination Agent is unable to identify an
Alternative Reference Interest Rate for the Reference
Currency and determine the necessary adjustments to the
terms and conditions of the Securities, then the Issuer
may, in its reasonable discretion (billiges Ermessen, §315
BGB), determine that the Securities shall be redeemed as
of any later date. If the Issuer so determines that the
Securities shall be redeemed, then the Issuer shall give
not less than five Business Days' notice to the Holders to
redeem the Securities and upon redemption the Issuer will
pay in respect of each Security an amount equal to the
Early Redemption Amount.

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

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

der Erkldrung oder Veroffentlichung keinen
Nachfolge-Administrator, der den Referenzzinssatz
fur die Referenzwahrung weiterhin bereitstellen wird;

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

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

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

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

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

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

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

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

Wenn die Festlegungsstelle festlegt, dass nach
Rucksprache mit der Emittentin kein Alternativer
Referenzzinssatz fir die Referenzwahrung am
mafgeblichen Tag existiert, kann sie nach Ricksprache
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screen page specified in the Table (the "Screen Page")
(or on a screen page replacing such screen page) on the
immediately preceding Reset Date, provided that if such
day is a Monday, the relevant day will be the immediately
preceding Friday; all as determined by the Determination
Agent.

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

In the event that the Reference Interest Rate for the
Relevant Currency is not published on the relevant screen
page on the relevant day and time the Determination
Agent will determine the Reference Interest Rate for the
Relevant Currency in its reasonable discretion (billiges
Ermessen, §317 BGB) by taking into consideration the
relevant capital market practice and by acting in good
faith. The Determination Agent shall notify the Fiscal
Agent and the Holders thereof in accordance with §12.

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

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

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

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

mit der Emittentin festlegen, dass ein alternativer Zinssatz
als Ersatz fiur den Referenzzinssatz fur die
Referenzwahrung genutzt wird (die der "Alternative
Referenzzinssatz fiir die Referenzwahrung" fir die
Zwecke dieser Bestimmungen sein soll), ebenso wie alle

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

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

Nach dem Eintritt eines der Ereignisse, die vorstehend in
(a) bis (d) festgelegt sind, werden der Alternative
Referenzzinssatz fur die Referenzwahrung und jede
Anpassungsbestimmung, die die Wertpapiere betrifft, den
Glaubigern von der Emittentin gemaf §12 unverziglich
nach deren Bestimmung mitgeteilt. In der Mitteilung ist
zudem das Wirksamkeitsdatum fir den Alternativen
Referenzzinssatz fiir die Referenzwahrung und alle
Anpassungen zu bestatigen.

Ungeachtet  sonstiger  Ausfiihrungen in  dieser
Bestimmung gilt: Sofern die Festlegungsstelle festlegt,
dass die Auswahl eines bestimmten Index, einer
bestimmten Benchmark oder einer anderen Preisquelle
als "Alternativer Referenzzinssatz fur die
Referenzwahrung"  (unter  Berlcksichtigung  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 verstol3en wirde;
oder (3) dazu fuhren wirde, dass die Festlegungsstelle
oder die Emittentin als Administrator einer Benchmark,
eines Index oder einer anderen Preisquelle anzusehen
sein wirde, dessen/des/deren Produktion,
Veroéffentlichung, Methodologie oder Verwaltung die
Festlegungsstelle oder die Emittentin wesentlichen
zusatzlichen regulatorischen Verpflichtungen unterwerfen
wlrde, derer sie nicht unterworfen sein wollen, dann darf
die Festlegungsstelle diesen Index, Benchmark oder
diese Preisquelle nicht als den Alternativen
Referenzzinssatz fur die Referenzwahrung auswahlen.

Wenn die Festlegungsstelle nicht in der Lage ist einen
Alternativen Referenzzinssatz fiir die Referenzwahrung
zu ermitteln und notwendige Anpassungen an den
Bedingungen der Wertpapiere festzulegen, dann kann die
Emittentin nach billigem Ermessen (§315 BGB) festlegen,
dass die Wertpapiere an einem spateren Tag
zurlckgezahlt werden sollen. Wenn die Emittentin auf
diese Weise festlegt, dass die Wertpapiere zuriickgezahlt
werden sollen, dann ist die Emittentin dazu verpflichtet,
den Inhabern innerhalb einer Frist von mindestens finf
Geschaftstagen die Kindigung der Wertpapiere
mitzuteilen. Bei der Rickzahlung wird die Emittentin fir
jedes Wertpapier einen Betrag in Hohe des Vorzeitigen
Ruckzahlungsbetrags zahlen.
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that the Reference Interest Rate for the
Reference  Currency is no longer
representative; or

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

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

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

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

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

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

Following the occurrence of any of the events stipulated
in (a) to (d) above, the Alternative Reference Interest Rate

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

"Referenzzinssatz fiir die MaRgebliche Wahrung" ist
der folgende Satz (ausgedrickt als Prozentsatz per
annum) fur Einlagen in der MaRgeblichen Wahrung: der
der Maldgeblichen Wahrung in der Tabelle zugewiesene
Referenzzinssatz, der gegenwartig auf der in der Tabell