EXECUTION VERSION

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

regarding the German Programme for Medium Term Securities of

Morgan Stanley Europe SE
(Legal Entity Identifier (LEI): 54930056FHWP7GIWYY08)
(a European stock corporation under German law incorporated in the Federal Republic of
Germany)
as issuer

Morgan Stanley

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

fur das German Programme for Medium Term Securities der
German Programme for Medium Term Securities der

Morgan Stanley Europe SE
(Rechtstragerkennung (Legal Entity Identifier (LEI)): 54930056FHWP7GIWYY08)
(eine européaische Aktiengesellschaft deutschen Rechts eingetragen in der Bundesrepublik
Deutschland)
als Emittentin

Issue of up to EUR 350,000 Reverse Convertible Notes linked to Deutsche Post AG, ISIN
DEOOOMSO0JD57 (Series: G898) (the "Securities") issued by Morgan Stanley Europe SE (the
"Issuer")

Emission von bis zu EUR 350.000 Reverse Convertible Schuldverschreibungen auf Deutsche
Post AG, ISIN DEOOOMS0JD57 (Serie: G898) (die "Wertpapiere") begeben von Morgan Stanley
Europe SE (die "Emittentin")

These final terms dated 2 December 2024 (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 equity linked and bond linked securities dated 5 July 2024, including any supplements
thereto (the "Base Prospectus"”). The Base Prospectus, the supplement dated 23 August 2024, the
supplement dated 10 October 2024, the supplement dated 25 October 2024, the supplement dated 13
November 2024 and the supplement dated 28 November 2024 have been or will be, as the case may
be, published on the website of the Luxembourg Stock Exchange (www.luxse.com). In case of an issue
of Securities which are (i) listed on the regulated market of a stock exchange; and/or (ii) publicly offered,
the Final Terms relating to such Securities will be published on the website of the Issuer
(www.sp.morganstanley.com). A summary of the individual issue of the Securities is annexed to these
Final Terms.

Diese endgultigen Bedingungen vom 2. Dezember 2024 (die "Endgiltigen Bedingungen") wurden fiir
die Zwecke des Artikels 8 Absatz 4 der Verordnung (EU) 2017/1129 abgefasst. Vollstéandige
Informationen Uber die Emittentin und das Angebot der Wertpapiere sind ausschlie3lich auf der
Grundlage dieser Endgiltigen Bedingungen im Zusammenlesen mit dem Basisprospekt fir
aktienbezogene und anleihebezogene Wertpapiere vom 5. Juli 2024 und etwaiger Nachtrage dazu (der
"Basisprospekt") erhéltlich. Der Basisprospekt, der Nachtrag vom 23. August 2024, der Nachtrag vom
10. Oktober 2024, der Nachtrag vom 25. Oktober 2024, der Nachtrag vom 13. November 2024 und der
Nachtrag vom 28. November 2024 wurden bzw. werden auf der Webseite der Luxemburger Borse
(www.luxse.com) verdffentlicht. Soweit Wertpapiere (i) an einem regulierten Markt einer
Wertpapierbdrse zugelassen werden und/oder (ii) 6ffentlich angeboten werden, werden die Endgltigen
Bedingungen bezlglich  dieser  Wertpapiere auf der Webseite der  Emittentin



(www.sp.morganstanley.com) veréffentlicht. Eine Zusammenfassung der einzelnen Emission der
Wertpapiere ist diesen Endgultigen Bedingungen angefiigt.

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").

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

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 Equity Linked and
Bond Linked Securities in relation to the German Programme for Medium Term Securities immediately
succeeding the 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 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://www.sp.morganstanley.com and also on the website of the Luxembourg Stock Exchange
(www.luxse.com).

Der Basisprospekt, unter dem die in diesen Endgultigen Bedingungen bezeichneten Wertpapiere
begeben wurden, verliert mit Ablauf des 5. Juli 2025 oder mit der Veréffentlichung eines neuen,
unmittelbar auf den Basisprospekt nachfolgenden Basisprospekts fiir Aktienbezogene und
Anleihebezogene Wertpapiere fir das German Programme for Medium Term Securities (der "Neue
Basisprospekt"), je nachdem welches Ereignis friher eintritt, seine Giltigkeit (das "Ablaufdatum des
Basisprospekts"). Ungeachtet der vorstehenden Ausfilhrungen sollen die in diesen Endgiltigen
Bedingungen bezeichneten Wertpapiere (die "Fortlaufend Angebotenen Wertpapiere") weiterhin den
im Basisprospekt festgelegten Emissionsbedingungen unterliegen. Ab dem Ablaufdatum des
Basisprospekts sind diese Endguiltigen Bedingungen im Zusammenhang mit dem Neuen Basisprospekt
zu lesen. Der Neue Basisprospekt wird (nicht spater als am Ablaufdatum des Basisprospekts) auf
www.sp.morganstanley.com sowie auf der Internetseite der Wertpapierbdrse Luxemburg
(www.luxse.com) verflgbar sein.


http://www.sp.morganstanley.com/
http://www.luxse.com/
http://www.sp.morganstanley.com/
http://www.luxse.com/

PART I.
TEIL I.

Issue Price:

Emissionspreis:

(i) Listing and Trading:

Borsenzulassung und Borsenhandel:

(ii) Trade Date:
Handelstag:

(iii) First Trading Date:
Erster Handelstag:

(iv) Last Trading Date:

Letzter Handelstag:

(v) Estimate of the total expenses related to
the admission of trading:
Geschétzte  Gesamtkosten
Zulassung zum Handel:

(v) Additional existing listings:
Weitere bestehende Bérsenzulassungen:

die

far

Reasons for the offer and use of proceeds:

Grunde fur das Angebot und Verwendung
der Ertrage:

Interests of natural and
involved in the issue/offer:

legal persons

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

100.00 percent. of the Specified
Denomination  (percentage style) per
Security

100,00 % des Nennbetrages (Prozentnotiz)
pro Wertpapier

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-Wurttembergische
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-Wirttembergischen
Wertpapierbérse im Handelssegment Easy
Euwax zu stellen.

25 November 2024
25. November 2024

20 December 2024
20. Dezember 2024

Unless previously redeemed on or around
14 December 2026

Soweit nicht zuvor zuriickgezahlt am oder
um den 14. Dezember 2026

Approximately EUR 2,000

Ca. EUR 2.000

None
Keine

The reason for the offer of any Security is
making profit. The net proceeds of the issue
of Securities will be applied by the Issuer to

meet part of its general financing
requirements.
Der Grund fur das Angebot eines

Wertpapiers ist die Gewinnerzielung. Die
Nettoerldse der Begebung der Wertpapiere

werden von der Emittentin fur ihre
allgemeinen Finanzierungszwecke
verwendet.

None

Keine



9.

Post-Issuance Information:

Informationen nach erfolgter Emission:

Rating of the Securities:
Rating der Wertpapiere:

Non-exempt Offer:

Prospektpflichtiges Angebot:

Conditions to which the offer is subject:

Angebotskonditionen:

Subscription period:

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

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

None
Keines

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 Federal Republic of Germany (the
"Public Offer Jurisdiction™) from
2 December 2024 (inclusive) to the later of (i)
the date of expiry of the Base Prospectus and
(i) the expiry of the validity of a new base
prospectus immediately succeeding the
Base Prospectus (the "Offer Period").

Ein Angebot kann auferhalb des
Ausnahmebereichs gemalR Artikel 1(4) der
Prospektverordnung in der Bundesrepublik
Deutschland (der "Offentliche
Angebotsstaat") vom 2. Dezember 2024
(einschlieBlich) bis (i) zum Ablauf der
Gultigkeit des Basisprospekts oder (i) zum
Ablauf der Glltigkeit eines neuen,
unmittelbar auf  den Basisprospekt
nachfolgenden  Basisprospekts (jeweils
einschlieBlich), je nachdem welches Ereignis
spater  eintritt  (die  "Angebotsfrist"),
durchgefuhrt 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
Emittenin storniert wurde, ist jede Anfrage,
die innerhalb der Angebotsfrist empfangen
wurde als abgelehnt anzusehen. Das
Angebot ist zudem bedingt auf die Begebung
der Wertpapiere.

The Securities may be subscribed from, and
including, 2 December 2024 in the Public
Offer Jurisdiction up to, and including, 1.00
p.m. (Central European Time) on



10.

Zeitraum fir die Zeichnung:

Consent to use the Base Prospectus:

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

Individual consent for the subsequent resale
or final placement of the Securities by the
financial intermediaries is given in relation to:
Any other clear and objective conditions
attached to the consent which are relevant
for the use of the Base Prospectus:

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

Einwilligung zur
Basisprospekts:
Die Emittentin stimmt der Verwendung des
Basisprospekts durch den/die folgenden
Finanzintermediar(e) (individuelle
Zustimmung) zu:

Verwendung des

13 December 2024, subject to early
termination and extension within the
discretion of the Issuer.

In der Zeit vom 2. Dezember 2024
(einschlieRlich) im Offentlichen
Angebotsstaat bis 13:00 Uhr
(mitteleuropaische Zeit) (einschlielich) am
13. Dezember 2024 kénnen die Wertpapiere
gezeichnet werden, vorbehaltlich einer
Verkirzung  oder  Verldngerung des
Vertriebszeitraumes im Ermessen der

Emittentin.

Morgan Stanley & Co. International plc, 25
Cabot Square, Canary Wharf, London E14
4QA, United Kingdom, and each financial
intermediary appointed by Morgan Stanley &
Co. International plc and each financial
intermediary appointed by such financial
intermediary  placing or subsequently
reselling the Securities is entitled to use and
to rely upon the Base Prospectus (including
any supplements thereto and these Final
Terms). The Base Prospectus may only be
delivered to potential investors together with
all supplements published before the
respective date of such delivery. Any
supplement to the Base Prospectus is
available for viewing in electronic form on the
website of the Luxembourg Stock Exchange
(www.luxse.com).

The Public Offer Jurisdiction.

Not applicable.

During the Offer Period (see 7. above)

Morgan Stanley & Co. International plc, 25
Cabot Square, Canary Wharf, London E14
4QA, Vereinigtes Konigreich und jeder
Finanzintermediar, der von Morgan Stanley
& Co. International plc beauftragt wurde und
jeder Finanzintermediar, der von diesem
Finanzintermediar beauftragt wurde, die
Wertpapiere zu platzieren oder nachfolgend
weiter zu verkaufen, ist berechtigt, den
Basisprospekt  (einschlie3lich  etwaiger
Nachtrdge dazu und diese Endgultigen
Bedingungen) zu nutzen und sich darauf zu
berufen. Der Basisprospekt darf potentiellen
Investoren nur zusammen mit sdmtlichen bis
zum Datum der jeweiligen Ubergabe
vertffentlichten  Nachtragen  Uibergeben
werden. Jeder Nachtrag zum Basisprospekt


http://www.luxse.com/

11.

12.

13.

14.
15.
16.

17.

Individuelle Zustimmung zu der spateren
WeiterverauRerung und der endgiltigen
Platzierung der Wertpapiere durch die
Finanzintermediare wird gewéhrt in Bezug
auf:

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

Die spatere  WeiterverauRerung und
endglltigen Platzierung der Wertpapiere
durch Finanzintermediare kann erfolgen:

(i) Commissions and Fees:

Provisionen und Gebihren:

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

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

Categories of potential investors:

Kategorien potenzieller Investoren:

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

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

ISIN:
German Securities Code (WKN):

An Indication where information about the
past and the future performance of the
Share(s) and its/their volatility can be
obtained:

Hinweis darauf, wo Angaben Uber die
vergangene und kinftige Wertentwicklung
der Aktie(n) und ihrer Volatilitit eingeholt
werden kdnnen:

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

kann in elektronischer Form auf der
Internetseite der Wertpapierbérse
Luxemburg (www.luxse.com) eingesehen
werden.

Den Offentlichen Angebotsstaat.

Nicht anwendbar.

Wahrend der Angebotsfrist (siehe 7. oben).

A maximum of 1.75 per cent. (equal to a
client reoffer of up to 98.25 per cent. of the
specified denomination).

Maximal 1,75% (entsprechend einem
Kunden Re-offer von bis zu 98,25% des
Nennbetrags).

The Issuer does not charge any expenses or
taxes to a subscriber of the Securities. This
does not mean that other persons may not
charge expenses or taxes when due or
applicable.

Die Emittentin stellt einem Zeichner der
Wertpapiere keine Kosten oder Steuern in
Rechnung. Dies bedeutet nicht, dass nicht
andere Personen Kosten oder Steuern in
Rechnung stellen kénnen, wenn diese fallig
werden oder anfallen.

Retail investors and professional investors

Privatinvestoren und Professionelle

Investoren
Not Applicable

Nicht anwendbar

DEOOOMSO0JD57
MS0JDS

Deutsche Post AG:
https://group.dhl.com/

Deutsche Post AG:
https://group.dhl.com/

The Issuer has determined that the
Securities  should not be subject to


http://www.luxse.com/

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

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
gemall  Section 871(m) des U.S.-
Steuergesetzes unterliegen. Eine

ausfihrliche Darstellung dieser Thematik ist
im Basisprospekt im Abschnitt "Disclaimer —
Mogliche Anwendbarkeit von Section 871(m)
des U.S.-Steuergesetzes" enthalten.



PART II.

TEIL 11

Terms and Conditions
Emissionsbedingungen

81

(Currency. Denomination. Form. Clearing

)

)

®3)

System)

Currency. Denomination. Form. This
Series of notes (the "Securities") of
Morgan Stanley Europe SE (the "Issuer”)
is issued in an aggregate principal
amount of up to Euro (the "Currency" or
"EUR") 350,000 (in words: three hundred
fifty thousand EUR) on
20 December 2024 (the "Issue Date")
and is divided in denominations of
EUR 1,000 (the "Specified
Denomination™).

In accordance with these Terms and
Conditions, Holders have the right to
demand from the Issuer payment of the
Equity Linked Redemption Amount (as
defined in 84a). The aforementioned right
of the Holder will be deemed to be
automatically exercised at maturity
without the requirement of an exercise
notice if the Securities are in the money
at such date.

Global Note. The Securities are
represented by a global note (the "Global
Note") without coupons which shall be
signed manually or by facsimile by one or
more authorised 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 ("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.

@)

)

®3)

81

(Wahrung. Stiickelung. Form. Clearing

Systeme)

Waéhrung. Stiickelung. Form. Diese Serie
von Schuldverschreibungen
(die "Wertpapiere") der Morgan Stanley
Europe SE (die "Emittentin™) wird in
Euro (die "Wahrung" oder "EUR") im
Gesamtnennbetrag von EUR 350.000 (in
Worten: dreihundertfiinfzigtausend EUR)
am 20. Dezember 2024
(der "Begebungstag") begeben und ist
eingeteilt in Stlckelungen von
EUR 1.000 (der "Nennbetrag").

Die Glaubiger sind nach Mal3gabe dieser
Emissionsbedingungen berechtigt, von
der Emittentin die Zahlung des
Aktienbezogenen Rickzahlungsbetrags
(wie in 84a definiert) zu verlangen. Das
vorgenannte Recht des Glaubigers gilt
bei Falligkeit als automatisch ausgeubt
ohne dass es hierfur einer
Kindigungserklarung bedarf, sofern die
Wertpapiere an diesem Tag 'in the
money' sind.

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

mehrerer ordnungsgemaln
bevollméachtigten/er ~ Vertreter/s  der
Emittentin tragt. Glaubiger der

Wertpapiere (jeweils ein "Glaubiger" und
zusammen die "Glaubiger") haben unter
keinen Umsténden 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
erfullt sind. "Clearing System" bedeutet
folgendes: Clearstream Banking AG,
Frankfurt am Main ("CBF") oder jeder
Rechtsnachfolger. Den  Glaubigern
stehen Miteigentumsanteile an der
jeweiligen Globalurkunde zu, die gemanR
den Regelungen und Bestimmungen des



§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.

1)

)

®3)

83
(Interest)

Rate of Interest and Interest Payment
Dates. The Securities shall bear interest on
their Specified Denomination from (and
including) 20 December 2024 (the "Interest
Commencement Date") to (but excluding)
the Maturity Date (as defined in §4(1)) at the
rate of 4.65 per cent. per annum (i.e. 2.325
per cent. for the interest period).

Interest shall be payable in arrear on
20 June 2025, 22 December 2025,
22 June 2026 and 21 December 2026
(each such date, an "Interest Payment
Date"), subject to adjustment in accordance
with 85 (2).

There will be no payment of accrued interest
for any secondary market trades as accrued
interest will be reflected in the on-going
trading price of the Securities.

Calculation of Interest for Partial Periods. If
interest is required to be calculated for a
period of less than a full year, such interest
shall be calculated on the basis of the Day
Count Fraction (as defined below).

"Day Count Fraction”, in respect of the
calculation of an amount for any period of
time (the "Calculation Period") means:

the number of days in the Calculation Period
divided by 360 (the number of days to be
calculated on the basis of a year of
360 days with twelve 30-day months
(unless (i) the last day of the Calculation
Period is the 31st day of a month but the
first day of the Calculation Period is a day
other than the 30th or 31st day of a month,
in which case the month that includes that

(1) Zinssatz und

(2) Unterjahrige

jeweiligen Clearing Systems Ubertragen
werden kdnnen.

§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.

83
(Zinsen)

Zinszahlungstage. Die

Wertpapiere werden in Ho6he ihres
Nennbetrags verzinst, und zwar vom
20. Dezember 2024 (der

"Verzinsungsbeginn") (einschlieBlich) bis
zum Falligkeitstag (wie in 84 (1) definiert)
(ausschlief3lich) mit jahrlich 4,65 % (d.h. mit
2,325% fur die Zinsperiode).

Die Zinsen sind nachtraglich am

20. Juni 2025, 22. Dezember 2025,
22.Juni 2026 und 21. Dezember 2026
(jeweils ein "Zinszahlungstag"),

vorbehaltlich einer
85 (2), zahlbar.

Anpassung gemaf

Es wird bei etwaigen
Sekundarmarktgeschéften keine Zahlung
im Hinblick auf aufgelaufene Zinsen
erfolgen. Diese werden im laufenden
Handelspreis der Wertpapiere reflektiert.

Berechnung der Zinsen.
Sofern Zinsen fir einen Zeitraum von
weniger als einem Jahr zu berechnen sind,
erfolgt die Berechnung auf der Grundlage
des Zinstagequotienten (wie nachstehend
definiert).

(3) "Zinstagequotient" bezeichnet im Hinblick

auf die Berechnung eines Betrags flr einen
beliebigen Zeitraum
(der "Zinsberechnungszeitraum"):

Die Anzahl von Tagen im
Zinsberechnungszeitraum dividiert durch
360 (wobei die Anzahl der Tage auf der
Grundlage eines Jahres von 360 mit zwolf
Monaten zu 30 Tagen zu ermitteln ist (es sei
denn, (i) der letzte Tag des
Zinsberechnungszeitraumes fallt auf den
31. Tag eines Monats, wahrend der erste
Tag des Zinsberechnungszeitraumes



(4)

1)

)

last day shall not be considered to be
shortened to a 30-day month, or (ii) the last
day of the Calculation Period is the last day
of the month of February, in which case the
month of February shall not be considered
to be lengthened to a 30-day month)).

If the Issuer for any reason fails to render
any payment in respect of the Securities
when due, interest shall continue to accrue
at the default rate established by statutory
law on the outstanding amount from, and,
including, the due date to, but excluding, the
day on which such payment is received by
or on behalf of the Holders.

84
(Redemption)

Redemption. Subject to a postponement
due to a Disrupted Day pursuant to 84c (as
defined below), the Securities shall be
redeemed on 21 December 2026
(the "Maturity Date") at the Equity Linked
Redemption Amount. The Equity Linked
Redemption Amount 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 and shall be notified to the Holders
in accordance with 812 by the
Determination Agent immediately after
being determined.

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 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 86 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

(4)

(1)

(@)

weder auf den 30. noch auf den 31. Tag
eines Monats fallt, wobei in diesem Fall der
diesen Tag enthaltende Monat nicht als ein
auf 30 Tage gekurzter Monat zu behandeln
ist, oder (ii)der letzte Tag des
Zinsberechnungszeitraumes fallt auf den
letzten Tag des Monats Februar, wobei in
diesem Fall der Monat Februar nicht als ein
auf 30 Tage verldngerter Monat zu
behandeln ist)).

Wenn die Emittentin eine fallige Zahlung auf
die Wertpapiere aus irgendeinem Grund
nicht leistet, wird der ausstehende Betrag
von dem Falligkeitstag (einschlieBlich) bis
zum Tag der vollstandigen Zahlung an die

Glaubiger  (ausschlieBlich) mit dem
gesetzlich bestimmten Verzugszins
verzinst.

84

(Rickzahlung)

Ruckzahlung. Die Wertpapiere werden
vorbehaltlich einer Verschiebung
aufgrund eines Stérungstages nach 84c
(wie  nachstehend  definiert) am
21. Dezember 2026

(der "Falligkeitstag™)  zuriickgezahlt,
und zwar zum  Aktienbezogenen
Ruckzahlungsbetrag. Der
Aktienbezogene Rickzahlungsbetrag
beziglich jedes Wertpapiers wird von
der Berechnungsstelle unter
Anwendung der maf3geblichen
Festlegungen der Festlegungsstelle und
in Ubereinstimmung mit den
Bestimmungen dieser
Emissionsbedingungen berechnet und
wird den Glaubigern von der
Festlegungsstelle gemaf 8§12
unverziglich nach dessen Feststellung
mitgeteilt.

Vorzeitige
steuerlichen
Wertpapier

Ruckzahlung aus

Grunden. Jedes
kann auf Wunsch der
Emittentin  vollstdndig, aber nicht
teilweise jederzeit zum Vorzeitigen
Ruckzahlungsbetrag durch Baraus-
gleich gemall 8§12 zurlickgezahlt
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



®3)

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 Issue 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 and/or Insolvency Filing. The
Issuer may redeem the Securities at any
time prior to the Maturity Date following the
occurrence of a Change in Law and/or a
Hedging Disruption and/or an Increased
Cost of Hedging and/or Insolvency Filing.
The Issuer will redeem the Securities in
whole (but not in part) on the second
Business Day after the notice of early

3)

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
offentlich 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 Begebungstag wirksam
wird, Zuséatzliche Betrage gemaR 86 zu
zahlen, und (i) eine solche
Verpflichtung seitens der Emittentin
nicht durch angemessene ihr zur
Verfugung stehenden MalRnahmen
vermieden werden kann (jedoch nicht
durch Ersetzung der Emittentin gemafn
810). Vor Bekanntgabe einer Mitteilung
Uber eine Riickzahlung gemafR diesen
Bestimmungen hat die Emittentin der
Hauptzahlstelle eine von einem Mitglied
der Geschaftsfihrung der Emittentin
unterzeichnete Bescheinigung
zukommen zu lassen, der zufolge die
Emittentin berechtigt ist, eine
entsprechende Rickzahlung zu leisten,
und in der nachvollziehbar dargelegt ist,
dass die Bedingungen fur das Recht der
Emittentin zur Ruckzahlung geman
diesen Bestimmungen erfillt sind;
zusétzlich hat die Emittentin ein von
unabhangigen Rechts- oder
Steuerberatern erstelltes Gutachten
vorzulegen, demzufolge die Emittentin
in Folge einer entsprechenden
Anderung oder Erganzung zur Zahlung
Zusatzlicher Betrage verpflichtet ist oder
sein wird.

Vorzeitige Kindigung bei Vorliegen
einer Rechtsanderung und/oder einer
Hedging-Stérung und/oder Gestiegener
Hedging Kosten und/oder eines
Insolvenzantrags. Die Emittentin kann
die Wertpapiere jederzeit vor dem
Falligkeitstag bei Vorliegen einer
Rechtsanderung und/oder einer
Hedging-Storung und/oder Gestiegener
Hedging Kosten und/oder eines
Insolvenzantrags  vorzeitig ~ zurlick-
zahlen. Die Emittentin wird die



redemption in accordance with 812 has
been published and provided that such
date does not fall later than two Business
Days prior to the Maturity Date (the "Early
Redemption Date") and will pay or cause
to 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 Issue 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
hold, acquire or dispose of any relevant
Shares or of any financial instrument or
contract providing exposure to the Shares,
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);

Wertpapiere vollstandig (aber nicht
teilweise) am zweiten Geschéftstag,
nachdem die Benachrichtigung der
vorzeitigen Rickzahlung gemalRl 812
verdffentlicht wurde, vorausgesetzt,
dass dieser Tag nicht spater als zwei
Geschaftstage vor dem Falligkeitstag

liegt (der "Vorzeitige
Ruckzahlungstag"), zurtickzahlen und
wird den Vorzeitigen

Ruckzahlungsbetrag (wie nachstehend
definiert) im Hinblick auf die Wertpapiere
mit  Wertstellung eines  solchen
Vorzeitigen  Ruckzahlungstags  im
Einklang mit den mafgeblichen
Steuergesetzen oder sonstigen
gesetzlichen oder behdrdlichen
Vorschriften und in Einklang mit und
gemaf diesen Emissionsbedingungen
an die entsprechenden Glaubiger
zahlen oder eine entsprechende
Zahlung veranlassen. Zahlungen von
Steuern oder vorzeitigen
Ruckzahlungsgebihren sind von den
entsprechenden Glaubigern zu tragen
und die Emittentin Obernimmt hierflr
keine Haftung.

Wobei:

"Rechtsdnderung" bedeutet, dass
(A) aufgrund des Inkrafttretens von
Anderungen der Gesetze  oder
Verordnungen (einschliel3lich aber nicht
beschrankt auf Steuergesetze) oder
(B) der Anderung der Auslegung von

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

(einschlieBlich der Aussagen der
Steuerbehorden), die Emittentin nach
Treu und Glauben feststellt, dass (x) das
Halten, der Erwerb, oder der Verkauf
von malgeblichen Aktien oder eines
anderen Finanzinstruments oder
Vertrags, die sich auf die Aktien
beziehen, rechtswidrig geworden ist,
oder (y) die Kosten, die mit den
Verpflichtungen unter den Wertpapieren
verbunden sind, wesentlich gestiegen
sind (einschlief3lich 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
Begebungstag wirksam werden;



"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 Issue Date)
amount of tax, duty, expense or fee (other
than brokerage commissions) to
(A) acquire, establish, re-establish,
substitute, maintain, unwind or dispose of
any transaction(s) or asset(s) it deems
necessary to hedge the risk of 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;
and

"Insolvency Filing" means that the Share
Issuer (as defined in §4a of the Terms and
Conditions) institutes or has instituted
against it by a regulator, supervisor or any
similar official with primary insolvency,
rehabilitative or regulatory jurisdiction over
it in the jurisdiction of its incorporation or
organisation or the jurisdiction of its head or
home office, or it consents to a proceeding
seeking a judgment of insolvency or
bankruptcy or any other relief under any
bankruptcy or insolvency law or other
similar law affecting creditors' rights
(including a moratorium or a similar
proceeding), or a petition is presented for
its winding-up or liquidation by it or such
regulator, supervisor or similar official or it
consents to such a petition, provided that
proceedings  instituted or  petitions

"Hedging-Storung" bedeutet, dass die
Emittentin nicht in der Lage ist unter
Anwendung wirtschaftlich vernlnftiger
Bemihungen, (A) Transaktionen
abzuschlieBen,  fortzufihren  oder
abzuwickeln bzw. Vermogenswerte zu
erwerben, auszutauschen, zu halten
oder zu veraulRern, welche die
Emittentin zur Absicherung von Risiken
im Hinblick auf ihre Verpflichtungen aus
den entsprechenden Wertpapieren fir
notwendig erachtet oder sie (B) nicht in
der Lage ist, die Erlose aus den
Transaktionen bzw. Vermoégenswerten
zu realisieren, zurtckzugewinnen oder
weiterzuleiten;

"Gestiegene Hedging Kosten"
bedeutet, dass die Emittentin im
Vergleich zum Begebungstag einen
wesentlich héheren Betrag an Steuern,
Abgaben, Aufwendungen und
Gebihren (auBer Maklergebihren)
entrichten muss, um (A) Transaktionen
abzuschlieBen,  fortzufihren  oder
abzuwickeln bzw. Vermogenswerte zu
erwerben, auszutauschen, zu halten
oder zu verauBern, welche die
Emittentin zur Absicherung von Risiken
im Hinblick auf ihre Verpflichtungen aus
den entsprechenden Wertpapieren fir
notwendig erachtet oder (B) Erloése aus
den Transaktionen bzw.
Vermdgenswerten Zu realisieren,
zurlickzugewinnen oder weiterzuleiten,
unter der Voraussetzung, dass Betrage,
die sich nur erhdht haben, weil die
Kreditwirdigkeit der Emittentin
zurlickgegangen ist, nicht als
Gestiegene Hedging Kosten angesehen
werden; und

"Insolvenzantrag" bedeutet, dass der
Emittent der Aktie (wie im 84a der
Emissionsbedingungen definiert) bei
einer oder durch eine Regulierungs-
oder Aufsichtsbehtérde oder bei einer
oder durch eine ahnliche Behdérde, die
hauptséachlich far Insolvenz-,
Sanierungs- und Aufsichtsverfahren
zustandig ist, in der Jurisdiktion, in der
die Emittentin der Aktie gegrindet
wurde oder ihren Geschéafts- oder
Hauptsitz hat, ein Verfahren eingeleitet
oder beantragt hat oder einem
Verfahren zustimmt, welches auf die
Feststellung der Insolvenz oder des
Konkurses gerichtet ist oder eine andere
Abhilfe nach Insolvenz- oder
Konkursrecht oder verwandten Rechts-
gebieten, die auf die Glaubigerrechte



(4)

presented by creditors and not consented
to by the Share Issuer shall not be deemed
an Insolvency Filing.

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
15days before the date fixed for
redemption of the Securities), to be the
amount per Specified Denomination that a
Qualified Financial Institution (as defined
below) would charge to assume all of the
Issuer's payment and other obligations with
respect to such Security per Specified
Denomination as if no Tax Event (as
defined in 84(2)) and/or Change in Law
and/or  Hedging  Disruption  and/or
Increased Cost of Hedging and/or
Insolvency Filing with regard to such
Security had occurred.

For the purposes of the above, "Qualified
Financial Institution" means a financial
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:

(4)

Einfluss nehmen, verschafft
(einschliel3lich eines Moratoriums oder
vergleichbaren Verfahrens); oder es
wurde ein Abwicklungs- oder
Liguidationsantrag bei einer oder durch
eine  solche Regulierungs- oder
Aufsichtsbehdrde oder ahnliche
Behorde gestellt bzw. der Emittent der
Aktie stimmt einem solchen Antrag zu,
vorausgesetzt, dass die eingeleiteten
Verfahren oder die Antrédge, die von
Glaubigern gestellt wurden, in die der
Emittent der Aktie aber nicht eingewilligt
hat, nicht als Insolvenzantrdge zu
betrachten sind.

Ruckzahlungsbetrag. Innerhalb dieses
84 und 88 gilt folgendes:

Der "Vorzeitige Rickzahlungsbetrag"
jedes Wertpapiers ist ein Betrag, der von
der Festlegungsstelle unter
Berucksichtigung des Grundsatzes von
Treu und Glauben und in wirtschaftlich
vernunftiger Weise zu einem Tag
festgelegt wird, den die Festlegungs-
stelle bestimmt (vorausgesetzt, dass
dieser Tag nicht mehr als 15 Tage vor
dem Tag liegt, der fur die Ruckzahlung
der Wertpapiere festgelegt wurde) und
der einem Betrag pro Nennbetrag
entspricht, zu dem ein Qualifiziertes

Finanzinstitut (wie nachstehend
definiert) samtliche
Zahlungsverbindlichkeiten und andere
Verpflichtungen hinsichtlich  dieses
Wertpapiers pro Nennbetrag
Ubernehmen  wirden, wenn kein

Steuerereignis (wie in 84 (2) definiert)
und/oder keine Rechtsanderung
und/oder keine Hedging-Storung
und/oder keine Gestiegenen Hedging
Kosten und/oder kein Insolvenzantrag

hinsichtlich dieser Wertpapiere
eingetreten ware.

Fur die vorstehenden Zwecke
bezeichnet "Qualifiziertes

Finanzinstitut" ein Finanzinstitut, das
unter einer Rechtsordnung der
Vereinigten Staaten von Amerika, der
Europaischen Union oder dem Recht
von Japan gegrindet wurde und das
zum  Zeitpunkt, Zu dem die
Festlegungsstelle  den  Vorzeitigen
Ruckzahlungsbetrag festlegt, Wertpa-
piere mit einer Falligkeit von einem Jahr
oder weniger vom Ausgabetag dieser
Wertpapiere ausstehend hat und das
Uber das folgende Rating verfugt:



(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.

84a
(Definitions)

"Delisting" means that the Exchange announces
that pursuant to the rules of such Exchange, the
Shares cease (or will cease) to be listed, traded or
publicly quoted on the Exchange for any reason
(other than a Merger Event or Tender Offer) and
are not immediately re-listed, re-traded or re-
quoted on an exchange or quotation system
located in the same country as the Exchange (or,
where the Exchange is within the European
Union, in any member state of the European
Union).

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

"Early Closure"” means the closure on any
Exchange Business Day of the relevant Exchange
or any Related Exchange(s) prior to its Scheduled
Closing Time unless such earlier closing time is
announced by such Exchange(s) or Related
Exchange(s) at least one hour prior to the earlier
of (i) the actual closing time for the regular trading
session on such Exchange(s) or Related
Exchange(s) on such Exchange Business 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 Exchange Business Day.

(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 erfullt, 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 erflllen.

84a
(Definitionen)

"Delisting" bedeutet eine Ankindigung der
Borse, dass gemal den Regeln dieser Borse
die Aktien aus irgendeinem Grund (aulRer einer
Fusion oder einem Ubernahmeangebot)
aufhdren (oder aufhéren werden), an dieser
Borse zugelassen, gehandelt oder 6ffentlich
notiert zu werden und diese nicht unverziglich
an einer Borse oder einem Handelssystem im
selben Land dieser Borse (oder, sollte sich
diese Borse innerhalb der Europaischen Union
befinden, in einem Mitgliedsstaat der
Europaischen Union) wieder zugelassen,
gehandelt oder 6ffentlich notiert werden.

"Stérungstag" bedeutet einen PlanméaRigen
Handelstag, an dem eine betreffende Bérse
oder eine Verbundene Borse wéahrend ihrer
Ublichen Geschaftszeiten nicht gedffnet ist
oder eine Marktstorung eingetreten ist.

"Frithzeitige SchlieBung" bedeutet an einem
Borsengeschéftstag die SchlieBung der
betreffenden Borse oder der Verbundenen
Borse vor dem PlanméRigen Borsenschluss,
es sei denn, diese SchlielRung ist von dieser
Borse oder Verbundenen Bérse mindestens
eine Stunde vor (i) der tatsachlichen
Schlusszeit der planmaRigen Boérsensitzung
an dieser Borse oder Verbundenen Borse an
diesem Borsengeschaftstag, oder, falls dieser
Zeitpunkt friher liegt, (ii) dem
Annahmeschluss zur  Ubermittlung  von
Auftragen in die Handelssysteme der Borse
oder Verbundenen Boérse zur Ausfiihrung zum



"Equity Linked Redemption Amount" means an
amount calculated by the Calculation Agent by
applying the relevant determinations by the
Determination Agent on the Final Equity Valuation
Date at the Equity Valuation Time in accordance
with the following provisions:

(@) If the Final Share Level is greater than or
equal to the Barrier, the Equity Linked
Redemption Amount shall be determined in
accordance with the following formula:

EUR 1,000 * 100.00 per cent.

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

(b) If the Final Share Level is lower than the
Barrier, the Equity Linked Redemption
Amount shall be determined in accordance
with the following formula:

Cash Fraction (if any)

and in addition, the Holder will receive a
physical delivery of the Share as further
determined below in accordance with the
provisions relating to the Physical
Settlement.

If the Currency is different to the currency of the
Share (the "Underlying Currency"), the Equity
Linked Redemption Amount shall be converted
into the Currency in accordance with the
Exchange Rate.

Whereby:

"Cash Fraction" means for each Security an
amount determined by the Determination Agent
in accordance with the following formula:

Fractional Number * Final Share Level

whereby the result shall be rounded down to the
nearest two decimal places of the Underlying
Currency.

"Fractional Number" has the meaning set out
under the definition of "Physical Settlement"
below.

"Barrier" means a value of 80.00 per cent. of the
Initial Share Level.

Bewertungszeitpunkt an diesem
Bdrsengeschéftstag angekindigt worden.

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

(@) Falls der Finale Aktienkurs Uber der
Barriere notiert oder dieser entspricht,
wird der Aktienbezogene
Ruckzahlungsbetrag gemar der
folgenden Formel berechnet:

EUR 1.000 * 100,00%

dies entspricht EUR 1.000 multipliziert mit
100%.

(b) Falls der Finale Aktienkurs unter der
Barriere notiert, wird der Aktienbezogene
Ruckzahlungsbetrag gemarn der
folgenden Formel berechnet:

Barbruchteil (soweit vorhanden)

und zuséatzlich erhalt der Glaubiger die
physische Lieferung der Aktie wie
nachfolgend in Ubereinstimmung mit den
Vorschriften hinsichtlich der Physischen
Lieferung naher beschrieben.

Falls die Wéahrung sich von der Wahrung der
Aktie unterscheidet (die "Wahrung der Aktie"),
wird der Aktienbezogene Rickzahlungsbetrag
auf der Grundlage des Wechselkurses in die
Wahrung umgerechnet.

Wobei:
"Barbruchteil" einen Betrag fir jedes
Wertpapier  bezeichnet, der von der

Berechnungsstelle in Ubereinstimmung mit
folgender Formel berechnet wird:

Bruchteilbetrag * Finaler Aktienkurs

wobei das Ergebnis auf die nachsten zwei
Stellen der Wéhrung der Aktie abgerundet wird.

"Bruchteilbetrag"” hat die Bedeutung wie
nachstehend in der Definition "Physische
Lieferung" bestimmt.

"Barriere" einen Wert von 80,00% des
Anfanglichen Aktienkurses bezeichnet.



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

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

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

"Share" means each share set out in the column
"Share" within the following table and together,
the "Shares™:

"Finaler Aktienkurs" den Offiziellen
Schlusskurs der Aktie an dem Finalen Aktien-
Bewertungstag bezeichnet.

"Anfanglicher Aktienkurs" den Offiziellen
Schlusskurs der Aktie an dem Anfanglichen
Aktien-Bewertungstag bezeichnet.

"Offizieller Schlusskurs" bezeichnet den von
der malRgeblichen Borse vertffentlichten
offiziellen Schlusskurs.

"Aktie" die Aktie bezeichnet, die in der
nachfolgenden Tabelle in der Spalte "Aktie"
dargestellt ist und zusammen, die "Aktien";

Share ISIN Currency | Bloomberg | Exchange Related
Aktie ISIN Waéhrung Borse Exchange
Verbundene
Borse
Ordinary share of
Deutsche Post AG DHL GY
Stammaktie der DE0005552004 Equity Xetra All Exchanges
Deutsche Post AG

"Equity Valuation Date" means the Initial
Equity Valuation Date and the Final Equity
Valuation Date.

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

"Exchange" means each exchange or quotation
system specified for the Shareg in the column
"Exchange" of the table within the definition of
"Share" or "Underlying Security" above, any
successor to such exchange or quotation
system or any substitute exchange or quotation
system to which trading in such Shareg has
temporarily relocated (provided that the
Determination Agent has determined that there
is comparable liquidity relative to such Share on
such temporary substitute exchange or
guotation system as on the original Exchange).

"Exchange Business Day" means, any
Scheduled Trading Day on which the Exchange
and the Related Exchange are open for trading
during their respective regular trading sessions,
notwithstanding that the Exchange or Related
Exchange are closing prior to their Scheduled
Closing Time.

"Exchange Disruption” means any event
(other than an Early Closure) that disrupts or
impairs (as determined by the Determination
Agent) the ability of market participants in

"Aktien-Bewertungstag" bedeutet den
Anfanglichen Aktien-Bewertungstag und den
Finalen Aktien-Bewertungstag.

bedeutet den
am  Aktien-

"Aktien-Bewertungszeit"
Planmaiigen Bérsenschluss
Bewertungstag.

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

"Bdrsengeschéftstag"  bezeichnet jeden
Planmafigen Handelstag, an dem die Bérse
und die Verbundene Bodrse fur den Handel
wahrend ihrer Ublichen Borsensitzungszeit
gedffnet sind, auch wenn die Borse oder
Verbundene Bdrse vor ihrem Planmafigen
Borsenschluss schlief3t.

"Bdrsenstdérung” bedeutet ein Ereignis (aul3er
der Frihzeitigen SchlieBung), welches die
Fahigkeit der Marktteilnehmer stort oder
beeintrachtigt (wie von der Festlegungsstelle



general (i) to effect transactions in, or obtain
market values for the Shares on the Exchange
or (ii) to effect transactions in, or obtain market
values for, futures or options contracts relating
to the relevant Share on any Related Exchange.

"Exchange Rate" means the relevant rate of
exchange on the first Business Day following an
Equity Valuation Date between the Underlying
Currency and the Currency (expressed as the
number of units of such Underlying Currency or
a fraction thereof required to buy one unit of the
Currency, as published on the relevant Reuters
page or any successor page thereof as
determined by the Determination Agent). If on
the first Business Day following an Equity
Valuation Date the Exchange Rate is not
displayed on the relevant Reuters page or the
relevant successor page, such rate will be
determined by the Determination Agent, acting
in good faith and in a commercially reasonable
manner, by taking publicly available information
into consideration and by calculating the
relevant Exchange Rate in accordance with
provisions generally accepted in capital
markets.

If an Administrator/Benchmark Event and an
Administrator/Benchmark Event Date occur in
relation to the Exchange Rate,

(a) the Determination Agent will determine,
in its reasonable discretion (billiges
Ermessen, §317 BGB) such Exchange
Rate (or a method for determining the
Exchange Rate), taking into
consideration all available information
that it deems relevant;

(b) ifit (i) is or would be unlawful at any time
under any applicable law or regulation
or (ii) would contravene any applicable
licensing requirements, for the Issuer or
the Determination Agent to perform its
obligations under the Securities, then
the Issuer shall give not less than five
Business Days' notice to redeem the
Securities and the Issuer's obligations
under the Securities shall be satisfied in
full upon payment in respect of each
Security of an amount equal to the Early
Redemption Amount; and

bestimmt), (i) an der Bdrse in den Aktien
Geschafte auszuftihren oder den Marktwert
dieser Aktien zu erhalten oder (ii) in auf die
jeweilige Aktie bezogenen Futures- oder
Optionskontrakten an einer Verbundenen Borse
Geschéafte auszufihren oder Marktwerte zu
erhalten.

"Wechselkurs" bezeichnet den mafRRgeblichen
Wechselkurs zwischen der Wahrung des
Basiswerts und der Wahrung am ersten
Geschaftstag nach einem Aktien-
Bewertungstag (ausgedriickt als Anzahl von
Einheiten der Wahrung des Basiswerts oder
Bruchteilen davon, die benétigt werden, um eine
Einheit der Wahrung zu kaufen, wie auf der
mafgeblichen Reuters Seite oder einer
Nachfolgeseite dieser Seite, wie von der
Festlegungsstelle festgelegt, verdffentlicht).
Falls am ersten Geschéftstag nach einem
Aktien-Bewertungstag der Wechselkurs auf der
Reuters Seite oder auf der malf3geblichen
Nachfolgeseite nicht angezeigt wird, so legt die
Festlegungsstelle den Wechselkurs nach freiem
Ermessen unter Berlicksichtigung von o6ffentlich
zuganglichen Informationen und in
Ubereinstimmung mit Berechnungsvorschriften,
die im Kapitalmarkt allgemein anerkannt sind,
fest.

Falls ein Administrator-/Benchmark-Ereignis
und ein Administrator-/Benchmark-Ereignistag
in Bezug auf den Wechselkurs eintreten,

(a) wird die Festlegungsstelle nach billigem
Ermessen einen solchen Wechselkurs
(oder eine Methode zur Festlegung des
Wechselkurses) unter Einbeziehung
aller verfugbaren und von der
Festlegungsstelle far relevant
erachteten Informationen feststellen,

(b) wenn es (i) unter anwendbarem Recht
bzw. anwendbaren Verordnungen
rechtswidrig ist oder sein wirde; oder
(ii) gegen geltende
Zulassungsvorschriften verstol3en
wirde, sollte die Emittentin oder die
Festlegungsstelle ihre Verpflichtungen
unter den Wertpapieren erfiillen, dann
hat die Emittentin den Glaubigern
innerhalb einer Frist von mindestens
funf Geschaftstagen die Kiindigung der
Wertpapiere  mitzuteilen und die
Verpflichtungen der Emittentin aus den
Wertpapieren sind mit Zahlung eines
Betrags, der dem  Vorzeitigen
Ruckzahlungsbetrag entspricht,
vollstandig erfillt; und



(c) the Determination Agent shall as soon
as reasonably practicable under the
circumstances notify the Issuer, the
Fiscal Agent and the Holders of the
occurrence of an
Administrator/Benchmark Event Date in
relation to the Exchange Rate and of
any action taken as a consequence,
provided that any failure to give such
notice shall not affect the validity of the
foregoing.

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

"Extraordinary Event" means a Merger Event,
Tender Offer, Nationalisation, Insolvency or
Delisting, as the case may be.

"Final Equity Valuation Date"
14 December 2026.

means

“Initial Equity Valuation Date" means
13 December 2024.

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

"Market Disruption Event" means the
occurrence or existence 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 Valuation Time,
or (iii) an Early Closure.

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

"Merger Event" means, in respect of the
Shares, any (i) reclassification or change of
such Shares that results in a transfer of or an
irrevocable commitment to transfer all of such
Shares outstanding to another entity or person,
(ii) consolidation, amalgamation, merger or
binding share exchange of the Share Issuer with

(c) wird die Festlegungsstelle, sobald wie
unter den gegebenen Umsténden
billigerweise mdoglich, der Emittentin,
der Hauptzahlstelle und den Glaubigern
den Eintritt eines  Administrator-
/Benchmark-Ereignistags in Bezug auf
den Wechselkurs und jede andere
infolgedessen vorgenommene
Handlung mitteilen, wobei jedes
Unterlassen einer solchen Mitteilung
die Gultigkeit des Vorgenannten nicht
beeintrachtigt.

"AuBerordentliche Dividende" bezeichnet
einen Betrag je Aktie, der von der
Festlegungsstelle insgesamt oder zu einem Teil
als Aul3erordentliche Dividende eingestuft wird.

"Auf3erordentliches Ereignis" ist eine Fusion,
ein Ubernahmeangebot, eine Verstaatlichung,
eine Insolvenz bzw. ein Delisting.

"Finaler Aktien-Bewertungstag" bedeutet
14. Dezember 2026.

"Anfanglicher Aktien-Bewertungstag"
bedeutet 13. Dezember 2024.

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

"Marktstorung" bedeutet das Entstehen oder
Bestehen (i) einer Handelsaussetzung,
(i) einer Bérsenstérung, soweit diese in beiden
Fallen von der Festlegungsstelle als erheblich
eingestuft werden, innerhalb der letzten Stunde
vor der mafgeblichen Bewertungszeit, oder
(i) eine Frihzeitige SchlieBung.

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

"Fusion" ist im Hinblick auf die Aktien jede
(i) Umklassifizierung oder Anderung dieser
Aktien, die in eine Ubertragung oder eine
unwiderruflichen Ubertragungsverpflichtung
aller dieser im Umlauf befindlichen Aktien zur
Folge hat, (ii)die Konsolidierung, der
Zusammenschluss, die Fusion oder der



or into another entity or person (other than a
consolidation, amalgamation, merger or binding
share exchange in which such Share Issuer is
the continuing entity and which does not result
in a reclassification or change of all of such
Shares outstanding), (iii) takeover offer, tender
offer, exchange offer, solicitation, proposal or
other event by any entity or person to purchase
or otherwise obtain 100 per cent. of the
outstanding Shares of the Share Issuer that
results in a transfer of or an irrevocable
commitment to transfer all such Shares (other
than such Shares owned or controlled by such
other entity or person), or (iv) consolidation,
amalgamation, merger or binding share
exchange of the Share Issuer or its subsidiaries
with or into another entity in which the Share
Issuer is the continuing entity and which does
not result in a reclassification or change of all
such Shares outstanding but results in the
outstanding Shares (other than Shares owned
or controlled by such other entity) immediately
prior to such event collectively representing less
than 50 per cent. of the outstanding Shares
immediately following such event, in each case
if the Merger Date is on or before the Equity
Valuation Date.

"Nationalisation" means that all the Shares or
all or substantially all the assets of a Share
Issuer are nationalised, expropriated or
otherwise required to be transferred to any
governmental agency, authority, entity or
instrumentality thereof.

"Physical Settlement" means that the Issuer
will physically deliver the Number of Shares.

Whereby:

"Number of Shares" means in respect of the
Share the number determined by the following
formula:

EUR 1,000/ Barrier

whereby the result will be rounded down to the
nearest round lot as permitted by the relevant
Exchange for trading purposes and such
remaining fraction (if any) (the "Fractional
Number") will not be physically delivered.

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

"Verstaatlichung" bedeutet, dass samtliche
Aktien oder samtliche Vermdgenswerte oder im
Wesentlichen samtliche Vermdgenswerte eines
Emittenten der Aktien verstaatlicht oder
enteignet werden oder in sonstiger Weise auf
eine  staatliche Stelle, Behtérde oder
Korperschaft zu Ubertragen sind.

"Physische Lieferung" bedeutet, dass die
Emittentin die Anzahl von Aktien physisch
liefern wird.

Wobei:

"Anzahl von Aktien" in Bezug auf die Aktien
die nach der folgenden Formel bestimmte
Anzahl bedeutet:

EUR 1.000 / Barriere

Wobei das Ergebnis auf den nachsten ganzen
Anteil abgerundet wird, wie von der jeweiligen
Borse zu Handelszwecken erlaubt, und ein
etwaiger verbleibender Bruchteilbetrag
(der "Bruchteilbetrag") nicht physisch geliefert
wird.



"Settlement Date" means in the event of
redemption of the Securities of a Series by
delivery of the Underlying Securities, such
Business Day, as agreed by the Determination
Agent, being on or as soon as practicable after
the Maturity Date subject to amendment
according to these Conditions.

"Settlement Disruption Event", means, in
respect of a Share, an event beyond the control
of the parties as a result of which the relevant
Clearing System cannot clear the transfer of
such Share.

"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 a Share or, in any such
case, any transferee or successor exchange of
such exchange or quotation system.

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

"Scheduled Closing Time" means, in respect
of an Exchange or Related Exchange and any
day on which each Exchange and each Related
Exchange are scheduled to be open for trading
for their respective regular trading sessions, the
scheduled weekday closing time of such
Exchange or Related Exchange on such
Scheduled Trading Day, without regard to after
hours or any other trading outside of the regular
trading session hours.

"Scheduled Trading Day" means, in relation to
the Shares any day on which each Exchange
and each Related Exchange specified hereon
are scheduled to be open for trading for their
respective regular trading sessions.

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

"Lieferungstag" bedeutet im Fall der Tilgung
einer Serie von Wertpapieren durch Lieferung
der Basiswerte denjenigen von  der
Festlegungsstelle genehmigten Geschéftstag,
der auf den Falligkeitstag fallt oder jeweils
frihestmoglich nach diesem folgt, soweit diese
Bedingungen keine erganzende Regelung dazu
enthalten.

"Lieferungsstérung" bezeichnet im Hinblick
auf eine Aktie ein Ereignis, welches auf3erhalb
der Kontrolle der Parteien liegt und welches
dazu fuhrt, dass das mafgebliche Clearing-
System die Ubertragung der Aktien nicht
abwickeln kann.

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

"Emittent der Aktien" bezeichnet den
Emittenten der Aktien.

"Planmaiiger Borsenschluss" bedeutet
beziiglich einer Borse oder einer Verbundenen
Borse und beziglich jedem Tag, an dem diese
Borse oder Verbundene Bérse planmaRig zum
Handel in der jeweiligen regularen
Borsensitzung gedffnet ist, die planméaRige
Schlusszeit dieser Borse oder Verbundenen
Borse an Wochentagen an solch einem
Bdrsenhandelstag, ohne Berilcksichtigung von
Uberstunden oder einem Handel auRerhalb der
reguldren Borsensitzungszeiten.

"Planmaiiger Handelstag" bedeutet im
Hinblick auf die Aktie jeden Tag, an dem die
Borse oder Verbundene Bdorse planméRig zum
Handel in der jeweiligen reguléaren
Borsensitzung fur diesen Wert gedffnet sind.

"Ubernahmeangebot" bezeichnet ein
Ubernahmeangebot, ein Tauschangebot, die
Bewerbung, den Vorschlag oder ein anderes
Ereignis einer juristischen oder natirlichen
Person, das zur Folge hat, dass diese Einheit
oder Person durch Umwandlung oder auf
sonstige Weise nach Feststellung der
Festlegungsstelle mehr als 10% und weniger als
100% der im Umlauf befindlichen
stimmberechtigten Aktien des Emittenten der
Aktien, wie jeweils durch die Festlegungsstelle
anhand von Einreichungen bei staatlichen oder
selbstregulierten Stellen oder sonstiger von der
Festlegungsstelle fir mafRgeblich eingestuften



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

"Valuation Time" means the Scheduled Closing
Time.

Informationen bestimmt, kauft oder auf andere
\_/_Veise erhalt oder das Recht auf deren
Ubertragung erhalt.

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

"Bewertungszeit" bedeutet den Planmafigen
Borsenschluss.



84b
(Delivery of Underlying Securities)

(1) Manner of Delivery. Delivery of
Underlying Securities will be effected to or to the
order of the Holder and will be credited to a
securities account which account forms part of the
Clearing System to be designated by the Holder
on or before the Settlement Date. No Holder will
be entitled to receive dividends declared or paid in
respect of the Underlying Securities to which such
Security gives entitlement or to any other rights
relating to or arising out of such Underlying
Securities if the date on which the Underlying
Securities are quoted ex-dividend or ex-the
relevant right falls before the date on which the
Underlying Securities are credited into the
securities account of the Holder.

(2) Compensation Amount. Securities to be
redeemed in accordance with this condition to the
same Holder will be aggregated for the purpose of
determining the Underlying Securities to which
such Securities give entitlement. The Holders will
not be entitled to any interest or other payment or
compensation if and to the extent that the delivery
of the Underlying Securities will take place after
the Maturity Date. The number of Underlying
Securities calculated on the basis of the
provisions hereof will, to the extent they form a
whole number, be transferred to the Holder.
Entittement to the remaining fractions of
Underlying Securities will be settled by payment
of those fractions in cash rounded off to two
decimals, calculated by the Calculation Agent by
applying the relevant determinations of the
Determination Agent on the basis of the price of
the Underlying Securities quoted on the relevant
Related Exchange at the closing on the Equity
Valuation Date and, to the extent necessary,
converted into Euro at the Determination Agent's
spot rate of exchange prevailing on such day
(the "Compensation Amount").

3) Delivery Expenses. All expenses,
including but not limited to any depository
charges, levies, scrip fees, registration,
transaction or exercise charges, stamp duty,
stamp duty reserve tax and/or taxes or duties
(together, "Delivery Expenses") arising from the
delivery of Underlying Securities in respect of a
Security, shall be for the account of the relevant
Holder and no delivery and/or transfer of
Underlying Securities in respect of a Security shall
be made until all Delivery Expenses have been
discharged to the satisfaction of the Issuer by the
relevant Holder.

84b
(Lieferung von Basiswerten)

(1) Lieferungsmethode. Die Lieferung von
Basiswerten erfolgt an die Glaubiger oder deren
Order durch Gutschrift auf ein durch den
Glaubiger am oder vor dem Lieferungstag zu
benennendes  Wertpapier-Depotkonto  beim
Clearing-System. Kein Glaubiger hat Anspruch
auf versprochene oder gezahlte Dividenden oder
sonstige Rechte, deren Lieferung aus den
Wertpapieren verlangt werden kann, ergeben,
soweit der Termin, an dem die Basiswerte ex-
Dividende oder ohne das sonstige Recht notiert
werden, vor dem Termin liegt, an dem die
Basiswerte dem Wertpapier- Depotkonto des
Glaubigers gutgeschrieben werden.

(2) Ausgleichsbetrag. Soweit Wertpapiere
gemall dieser Bestimmung an denselben
Glaubiger zurtickgezahlt werden, werden diese
zum Zweck der Bestimmung der Anzahl der
Basiswerte, deren Lieferung aus den
Wertpapieren verlangt werden kann,
zusammengezahlt. Die Glaubiger haben keinen
Anspruch auf Zinsen oder sonstige Zahlungen
oder Ausgleichsleistungen, falls die Basiswerte
nach dem Falligkeitstag geliefert werden. Soweit
die Anzahl der Basiswerte, die nach diesen
Bedingungen berechnet worden sind, eine ganze
Zahl ergeben, werden sie an den Glaubiger
geliefert. Der Anspruch auf die danach
verbleibenden Bruchteile an Basiswerten wird
durch Barauszahlung dieser Bruchteile erfillt, die
zu diesem Zweck auf zwei Dezimalstellen

abgerundet werden, wie von der
Berechnungsstelle  unter  Anwendung der
mafgeblichen Festlegungen der
Festlegungsstelle auf der Grundlage des
Schlusskurses  der Basiswerte an  der

mafgeblichen Bérse zum Handelsschluss an
dem Aktien-Bewertungstag berechnet, und
gegebenenfalls in Euro konvertiert auf Basis des
Umrechnungskurses der Festlegungsstelle an
diesem Tag (der "Ausgleichsbetrag").

3) Liefer-Aufwendungen.  Alle  Aufwen-
dungen, inshesondere Depotgebiihren, Abgaben,
Beurkundungsgebihren,

Registrierungsgebihren, Transaktionskosten
oder  Ausfuihrungsgebihren,  Stempelsteuer,
Stempelsteuer-Ersatzsteuer und/oder Steuern
und Abgaben (zusammen, die ‘“Liefer-
Aufwendungen"), die wegen der Lieferung der
Basiswerte bezlglich eines Wertpapiers erhoben
werden, gehen zu Lasten des betreffenden
Glaubigers; es erfolgt keine Lieferung der
Basiswerte beziiglich eines Wertpapiers, bevor
der betreffende Glaubiger nicht alle Liefer-



(4) No Obligation. None of the Issuer and the
Fiscal Agent shall be under any obligation to
register or procure the registration of the relevant
Holder prior or after any conversion or any other
person as the shareholder in any register of
shareholders of the Share Issuer or otherwise.

(5) Settlement Disruption Event. If, in the
opinion of the Delivery Agent, delivery of
Underlying Securities is not practicable by reason
of a Settlement Disruption Event having occurred
and continuing on the Settlement Date, then the
Settlement Date shall be postponed to the first
following Business Day in respect of which there
is no Settlement Disruption Event, and notice
thereof shall be given to the relevant Holder in
accordance with §12. Such Holder shall not be
entitled to any payment, whether of interest or
otherwise, on such Security in the event of any
delay in the delivery of the Underlying Securities
pursuant to this paragraph, and no liability in
respect thereof shall attach to the Issuer. For the
avoidance of doubt any such postponement shall
not constitute a default by the Issuer. For so long
as delivery of the Underlying Securities in respect
of any Security is not practicable by reason of a
Settlement Disruption Event, then instead of
physical settlement, and notwithstanding any
other provision hereof or any postponement of the
Settlement Date, the Issuer may elect in its
reasonable discretion by taking into consideration
capital market practice and by acting in good faith
to satisfy its obligations in respect of the relevant
Security by payment to the relevant Holder of the
Disruption Cash Settlement Price not later than on
the third Business Day following the date that the
notice of such election is given to the Holders in
accordance with §12. Payment of the Disruption
Cash Settlement Price will be made in such
manner as shall be notified to the Holders in
accordance with §12.

Aufwendungen zur Befriedigung der Emittentin
geleistet hat.

(4) Keine Verpflichtung. Weder die Emittentin
noch die Hauptzahlstelle sind verpflichtet, den
betreffenden Glaubiger oder irgendeine andere
Person vor oder nach einer Wandlung als Aktionar
in irgendeinem Aktionarsregister des Emittenten
der Aktien einzutragen oder dafir Sorge zu
tragen, dass eine solche Eintragung erfolgt.

(5) Lieferungsstérung. Falls nach Ansicht der
Lieferungsstelle die Basiswerte nicht geliefert
werden kdnnen, weil eine Lieferungsstérung am
mafgeblichen Lieferungstag vorliegt und noch
andauert, so wird der maf3gebliche Lieferungstag
in Bezug auf die betreffenden Wertpapiere auf
den nachstfolgenden Geschéftstag verschoben,
an dem keine Lieferungsstérung vorliegt; hiervon
ist der betreffende Glaubiger entsprechend 8§12
zu informieren. Unter diesen Umsténden hat der
betreffende Glaubiger gemanR diesem Abschnitt
keinerlei Anspruch auf jegliche Zahlungen, seien
es Zins- oder sonstige Zahlungen, in
Zusammenhang mit der Verzdgerung der
Lieferung der entsprechenden Basiswerte, wobei
jedwede diesbezugliche Haftung der Emittentin
ausgeschlossen ist. Die Emittentin gerat durch
diese Verschiebung insbesondere nicht in
Verzug. Solange die Lieferung der Basiswerte in
Bezug auf ein Wertpapier wegen einer
Lieferungsstérung nicht durchfuhrbar ist, kann die
Emittentin nach ihrem billigen Ermessen unter
Beachtung von Ublichen Kapitalmarktregelungen
und unter Bertcksichtigung des Grundsatzes von
Treu und Glauben ihre Verpflichtungen in Bezug
auf das betreffende Wertpapier, statt durch
Lieferung der Basiswerte, durch Zahlung des
entsprechenden Abrechnungspreises bei
Lieferungsstérung an den betreffenden Glaubiger
erfillen, und zwar spatestens am dritten
Geschaftstag nach dem Tag, an dem sie die
betreffenden Glaubiger gemal 8§12 (ber ihre
entsprechende Entscheidung informiert hat. Die
Zahlung des betreffenden Abrechnungspreises
bei Lieferungsstérung erfolgt auf die den
Glaubigern gegebenenfalls entsprechend 8§12
mitgeteilte Art und Weise.



84c
(Determination Agent Adjustment.

Corrections. Disrupted Days. Extraordinary

oy

Event)

Potential Adjustment Event. In the event
of a Potential Adjustment Event, the
Determination Agent will determine
whether such Potential Adjustment Event
has a diluting or concentrative effect on
the theoretical value of the relevant
Shares and, if so, will:

(& make the corresponding
adjustment(s), if any, to any one or
more of the Equity Linked
Redemption Amount and/or the
Rate of Interest and/or any of the
other relevant terms as the
Determination Agent determines
appropriate to account for that
diluting or concentrative effect
(provided that no adjustments will
be made to account solely for

changes in volatility, expected
dividends, stock loan rate or
liquidity relative to the relevant
Share); and

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

Upon making any such adjustment, the
Determination Agent shall give notice as
soon as practicable to the Holders in
accordance with 812, stating the
adjustment to the Equity Linked
Redemption Amount and/or the Rate of
Interest and/or any of the other relevant
terms and giving brief details of the
Potential Adjustment Event. For the
avoidance of doubt, in addition to or
instead of varying any terms in
accordance with the above provisions,

@

84c

(Anpassung durch die Festlegungsstelle.

Korrekturen. Stérungstage.
Aulerordentliches Ereignis)

Anpassungsereignis. Im  Fall eines
Anpassungsereignisses wird die
Festlegungsstelle feststellen, ob dieses

Anpassungsereignis eine verwassernde
oder werterhdhende Wirkung auf den
theoretischen Wert der Aktien hat. Sollte
die  Festlegungsstelle  eine  solche
verwassernde oder werterh6hende
Wirkung feststellen, wird sie:

(@) gegebenenfalls die entsprechende
Anpassung des Aktienbezogenen
Ruckzahlungsbetrags und/oder des
Zinssatzes  und/oder  jeglichen
sonstigen Berechnungs-grof3en
vornehmen, die nach Ansicht der
Festlegungsstelle geeignet sind,
dieser verwassern-den oder
werterh6henden Wirkung Rechnung
zu tragen (wobei keine Anpassungen
vorgenommen werden, die lediglich

Verander-ungen der  Volatilitat,
erwarteten

Dividendenausschittungen, des
Wertpapierleihsatzes  oder  der

Liquiditat in den Aktien Rechnung
tragen sollen); und

(b) die Tage bzw. den Tag des
Wirksamwerdens der entsprech-
enden Anpassung(en) festlegen. In
einem solchen Fall gelten die
entsprechenden Anpassungen als
per diesem Tag/diesen Tagen
vorgenommen. Die Festlegungs-
stelle kann (muss jedoch nicht) die
entsprechenden Anpassungen unter
Verweisung auf diejenigen Anpas-
sungen beziglich eines
einschlagigen Anpassungsereignis-
ses festlegen, die an einer
Verbundenen Boérse vorgenommen
werden.

Nach Vornahme einer solchen Anpassung
wird die Festlegungsstelle die Glaubiger
hiervon sobald als praktikabel gemaf 812,

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

jeglichen sonstigen Berechnungs-gréfen
sowie einiger weniger Details hinsichtlich
des Anpassungsereignisses unterrichten.
Zur Klarstellung, die Festlegungsstelle
kann insbesondere zusatzlich zur oder an



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

"Potential Adjustment Event" means
any of the following:

(@) a subdivision, consolidation or
reclassification of relevant Shares
(unless resulting in a Merger Event
or Tender Offer), or a free
distribution or dividend of any such
Shares to existing holders by way
of bonus, capitalisation or similar
issue;

(b)  a distribution, issue or dividend to
existing holders of the relevant
Shares of (A)such Shares, or
(B) other share capital or securities
granting the right to payment of
dividends and/or the proceeds of
liquidation of the Share Issuer
equally or proportionately with
such payments to holders of such
Shares, or (C) share capital or
other securities of another issuer
acquired or owned (directly or
indirectly) by the Share Issuer as a
result of a spin-off or other similar
transaction, or (D) any other type
of securities, rights or warrants or
other assets, in any case for
payment (cash or other
consideration) at less than the
prevailing market price as

Stelle einer Veradnderung irgendwelcher
Bedingungen gemarn den oben
dargestellten Bestimmungen an die
Glaubiger der betreffenden ausstehenden
Wertpapiere  zusatzliche  Wertpapiere
ausgeben oder einen  Geldbetrag
ausschitten. Eine solche Ausgabe
zusatzlicher Wertpapiere kann auf der
Basis "Zahlung gegen Lieferung" oder
"Lieferung frei von Zahlung" erfolgen. Jede
Anpassung der Emissionsbedingungen
nach Eintritt eines Anpassungsereignisses
muss die wirtschaftlichen Kosten fir
folgendes berlcksichtigen: Steuern,
Abgaben und Gebihren und Gebihren, die
von oder flr die Emittentin oder eines ihrer
verbundenen Unternehmen oder von
einem  auslandischen  Investor im
Zusammenhang mit der Zeichnung, dem
Kauf oder dem Erhalt von Aktien oder
anderen Wertpapieren als Folge des
Anpassungsereignisses zu zahlen sind. Die
Berechnungen sind von der
Festlegungsstelle nach Treu und Glauben
durchzufihren.

"Anpassungsereignis" ist jedes der
folgenden Ereignisse:

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

(b)  eine Ausschiittung oder Dividende
an bestehende Inhaber der Aktien
bestehend aus (A) diesen Aktien
oder (B) sonstigem Aktienkapital
oder Wertpapieren, die das Recht
auf Erhalt von Dividenden und/oder
Liquidationserlésen vom Emittenten
des betreffenden Aktienkapitals bzw.
der Wertpapiere zu gleichen Teilen
oder anteilig im Verhéltnis zu den
betreffenden Zahlungen an Inhaber
der entsprechenden Aktien
gewahren, (C) Aktienkapital oder
anderen Wertpapieren, die der
Emittent der Aktien aus einer
Abspaltung oder einer &hnlichen
Transaktion erhalten hat oder héalt
(unmittelbar oder mittelbar) oder
(D) einer anderen Art von
Wertpapieren, Rechten oder
Berechtigungsscheinen oder
anderen Vermoégensgegenstanden,



)

(©)
(d)

(e)

(f)

(@)

determined by the Determination
Agent;

an Extraordinary Dividend;

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

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

in respect of the Share Issuer, an
event that results in any
shareholder rights being
distributed or becoming separated
from shares of common stock or
other shares of the capital stock of
the Share Issuer pursuant to a
shareholder rights plan or
arrangement  directed against
hostile takeovers that provides
upon the occurrence of certain
events for a distribution of
preferred stock, warrants, debt
instruments or stock rights at a
price below their market value, as
determined by the Determination
Agent, provided that any
adjustment effected as a result of
such an event shall be readjusted
upon any redemption of such
rights; or

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

Corrections. In the event that any price or
level published on the Exchange and
which is utilised for any calculation or
determination made in relation to the
Securities is subsequently corrected and

the correction

is published by the

Exchange 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

)

(©)
(d)

(e)

(f)

(@)

Korrekturen.

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

eine Aul3erordentliche Dividende;

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

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

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

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

Sollte ein an der Borse

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

die Bedingungen der
Berlicksichtigung

Transaktion zur
dieser Korrektur



®3)

(4)

1)

correction and will notify the Holders
accordingly pursuant to §12.

Disrupted Days. If the Determination
Agent in its reasonable discretion (billiges
Ermessen) pursuant to 8§ 317 BGB and in
consideration of the relevant capital
market practice and by acting in good
faith determines that any Equity Valuation
Date is a Disrupted Day or not a
Scheduled Trading Day, then the Equity
Valuation Date shall be the first
succeeding Exchange Business Day that
the Determination Agent determines is
not a Disrupted Day, unless the
Determination Agent determines that
each of the five Exchange Business Days
immediately following the original date is
a Disrupted Day. In that case and for the
purpose of determining the Equity Linked
Redemption Amount:

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

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

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 §12; 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).

85
(Payments)

Payment of Principal and Interest, if any.
Payment of principal and interest, if any,
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

®3)

(4)

1)

anpassen und die Glaubiger gemafl §12
entsprechend unterrichten.

Storungstage. Wenn die Festlegungsstelle
nach billigem Ermessen gemaf § 317 BGB
und unter Beriicksichtigung der jeweiligen
Ublichen Kapitalmarktregelungen und unter
Berlcksichtigung des Grundsatzes von
Treu und Glauben feststellt, dass ein
Aktien-Bewertungstag ein  Stérungstag
oder kein PlanmaRiger Handelstag ist,
dann ist der Aktien-Bewertungstag der
nachstfolgende Borsengeschaftstag, an
dem die Festlegungsstelle feststellt, dass
kein Stoérungstag vorliegt, es sei denn, die
Festlegungsstelle stellt fest, dass an jedem
der funf  Borsengeschéaftstage, die
unmittelbar auf den urspringlichen Tag
folgen, ein Stérungstag vorliegt. Im
letzteren Falle und zur Bestimmung des
Aktienbezogenen Riickzahlungsbetrags:

(@ git der entsprechende finfte
Borsengeschaftstag als  Aktien-
Bewertungstag, ungeachtet der
Tatsache, dass dieser Tag ein
Storungstag ist; und

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

AuRerordentliches Ereignis. Im Fall eines
AuRerordentlichen Ereignisses wird die
Festlegungsstelle diejenigen Anpassungen
der Tilgungs-, Lieferungs-, Zahlungs- und
sonstigen Bedingungen der Wertpapiere
vornehmen, die sie als angemessen daftr
bestimmt, den wirtschaftlichen
Auswirkungen eines solchen
auB3erordentlichen Ereignisses auf die
Wertpapiere Rechnung zu tragen, wenn die
Festlegungsstelle die Glaubiger spatestens
5 Geschéftstage vorher gemaR 8§12
dartber unterrichtet hat, und spétestens 7
Geschéftstage vor dieser Unterrichtung der
Hauptzahlstelle eine Mitteilung Ubersandt
hat (es sei denn, die Hauptzahlstelle
handelt als Festlegungsstelle).

85
(Zahlungen)

Zahlungen von Kapital und, soweit
einschlagig, Zinsen. Zahlungen von
Kapital und soweit einschlagig, Zinsen auf
die Wertpapiere erfolgen nach Mal3gabe
der anwendbaren steuerlichen und
sonstigen Gesetze und Vorschriften in der
festgelegten Wahrung an das Clearing



)

®3)

(4)

(5)

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 am
Main 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 Issuer shall be
discharged by payment to, or to the order
of, the Clearing System.

References to Principal and, if
applicable, Interest. References to
"principal” shall be deemed to include, as
applicable the Equity Linked Redemption
Amount, the Early Redemption Amount
and any premium and any other amounts
which may be payable under or in
respect of the Securities. References to
"interest" shall be deemed to include, as
applicable, any Additional Amounts
which may be payable under §6.

)

®3)

(4)

()

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
aul3erhalb der Vereinigten Staaten.

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

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

"Geschéftstag" ist jeder Tag (aulRer
Samstag und Sonntag), an dem die
Banken in London und Frankfurt am Main
fur Geschéafte (einschlielBlich Devisen-
handelsgeschéafte und Fremdwahrungs-
einlagengeschafte) gedffnet 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,
einschlieBlich deren Bundesstaaten und
des Districts of Columbia und deren
Besitztumer (einschlieRlich Puerto Rico,
die U.S. Virgin Islands, Guam, American
Samoa, Wake Island und die Northern
Mariana Islands).

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

Bezugnahmen auf Kapital und Zinsen.

Bezugnahmen in diesen
Emissionsbedingungen auf "Kapital"
schlieBen, soweit anwendbar, den

Aktienbezogenen  Rickzahlungsbetrag
und den Vorzeitigen Riickzahlungsbetrag
sowie jeden Aufschlag sowie sonstige auf
oder in Bezug auf die Wertpapiere
zahlbaren Betrage ein. Bezugnahmen auf
"Zinsen" schlieen, soweit anwendbar,
alle nach 86 =zahlbaren Zusatzlichen
Betrage mit ein.



§6
(Tax Gross-up)

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

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

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

86
(Steuer Gross-up)

Alle in Bezug auf die Wertpapiere von der
Emittentin an die Glaubiger zahlbaren Kapital-
und/oder Zinsbetrage werden ohne Einbehalt
oder Abzug an der Quelle fur oder wegen
gegenwartiger 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
zusatzlichen Betrdge ("Zusétzliche Betrage")
zahlen, die erforderlich sind, damit die den
Glaubigern zuflieRenden Nettobetrage nach
diesem Einbehalt oder Abzug jeweils den
Betrdgen an Kapital und Zinsen, soweit
einschlagig, entsprechen, die ohne einen
solchen Einbehalt oder Abzug von den
Glaubigern erhalten worden waren; jedoch sind
solche Zuséatzlichen Betrage nicht zu zahlen:

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

(b)  an einen Glaubiger oder an einen Dritten
fur einen Glaubiger, falls dieser Glaubiger
(oder ein Treuhander, Griinder eines
Treuhandvermogens, Begunstigter,
Teilhaber oder Aktiondr eines solchen
Glaubigers, falls es sich bei diesem um
ein Nachlassvermogen, ein
Treuhandvermdégen oder eine
Personengesellschaft handelt) auf Grund
irgendeiner Uber die bloRe Inhaberschaft
der Wertpapiere oder den Erhalt der unter
diesen zu leistenden  Zahlungen
hinausgehenden friheren oder gegen-
wartigen Verbindungen zu irgendeiner
Steuerjurisdiktion (einschlieRlich solcher
Glaubiger (bzw. Treuhander, Grinder
eines Treuhandvermdgens, Begulnstigte,
Teilhaber oder Aktionare), welche
Staatshirger dieses Landes waren oder
sind oder in diesem Land Handel oder
Geschafte  betrieben  haben  oder



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

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

(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,

betreiben oder in diesem einen
Geschafts- oder Wohnsitz hatten oder
haben) einem solchen Einbehalt oder
Abzug unterliegt und sich diese
Verbindung nicht nur darauf beschrankt,
dass er die Wertpapiere halt oder die
unter diesen jeweils zu leistenden
Zahlungen erhalt; oder

(c) anden Glaubiger oder an einen Dritten fir
den Glaubiger, falls kein Einbehalt oder
Abzug erfolgen miuisste, wenn die
Wertpapiere zum Zeitpunkt der fraglichen
Zahlung einem Depotkonto bei einer nicht
in einer Steuerjurisdiktion ansassigen
Bank gutgeschrieben gewesen waéren;
oder

(d)  soweit der Einbehalt oder Abzug von dem
Glaubiger oder von einem Diritten fur den
Glaubiger zahlbar ist, der einen solchen
Einbehalt oder Abzug dadurch
rechtméaRigerweise  hatte  vermeiden
kénnen (aber nicht vermieden hat), dass
er Vorschriften beachtet, oder dafur sorgt,
dass Dritte dieses tun, welche die Abgabe
einer Nichtansassigkeits-erklarung oder

eines ahnlichen Antrags auf
Quellensteuerbefreiung gegeniber der
am Zahlungsort zustandigen

Steuerbehérden 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 Zabhlstelle 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 féallig und zahlbar
wurde bzw., soweit dies spéter eintritt,
nach dem Tag, an dem die Zahlung
ordnungsgemall vorgenommen wurde,
vorgelegt hat; oder

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

zudem werden keine Zahlungen Zusétzlicher
Betrdge im Hinblick auf Zahlungen auf die
Wertpapiere an einen Glaubiger vorgenommen,
welcher als Treuhdnder oder Personen-
gesellschaft oder ein anderer als der
wirtschaftliche Eigentiimer fungiert, soweit nach
den Gesetzen einer Steuerjurisdiktion eine



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 and/or
interest 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 (ii) 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, sentence 1 of the German Civil
Code (Burgerliches Gesetzbuch) is reduced to
ten years for the Securities.

88
(Events of Default)

If any of the following events (each an "Event
of Default") occurs, the holder of any Security
may by notice in text form to the Issuer at the
specified office of the Fiscal Agent declare such
Security to be forthwith due and payable,
whereupon the Early Redemption Amount of
such Security together with accrued interest to
the date of payment in accordance with the Day
Count Fraction 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:

solche Zahlung fir Steuerzwecke dem
Einkommen des Begunstigten bzw. Grinders
eines Treuhandvermdgens zugerechnet wirde
im Hinblick auf einen solchen Treuhander oder
einen Teilhaber einer solchen Personen-
gesellschaft oder wirtschaftlichen Eigentlimer,
welcher selbst nicht zum Erhalt von Zusétzlichen
Betragen berechtigt gewesen ware, wenn dieser

Begunstigte, Grunder eines
Treuhandvermdogens, Teilhaber oder
wirtschaftliche Eigentimer unmittelbarer

Glaubiger der Wertpapiere ware.

Ungeachtet gegenteiliger Angaben in diesem 86
sind die Emittentin, irgendeine Zahlstelle oder
sonstige Person ermdchtigt, Einbehalte oder
Abzige von Zahlungen von Kapital und/oder
Zinsen in Bezug auf die Wertpapiere
vorzunehmen und nicht zur Zahlung zusétzlicher
Betrage in Bezug auf jegliche solche Einbehalte
oder Abzige verpflichtet, die (i) von oder in
Bezug auf jegliche Wertpapiere gemal FATCA,
gemall den Gesetzen der Bundesrepublik
Deutschland oder des Vereinigten Kénigreichs
oder einer anderen Jurisdiktion, in der
Zahlungen unter den Wertpapieren
vorgenommen werden, zur Umsetzung von
FATCA oder gemal jeglichem Vertrag zwischen
der Emittentin und einer anderen solchen
Jurisdiktion, den Vereinigten Staaten oder einer
Behorde der Vereinigten Staaten oder (ii) von
oder in Bezug auf jegliche
"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 Absatz1 Satz 1 BGB bestimmte
Vorlegungsfrist wird fur die Wertpapiere auf zehn
Jahre abgekirzt.

88
(Kindigungsgrinde)

Wenn einer der folgenden Kindigungsgriinde
(jeweils ein "Kundigungsgrund") 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 Riuckzahlungsbetrag
zusammen mit etwaigen im Einklang mit dem
Zinstagequotienten bis zum tatséchlichen
Ruckzahlungstag aufgelaufenen Zinsen sofort
falig und zahlbar ist, es sei denn, der
Kindigungsgrund ist vor Erhalt der Erklarung



(@)

(b)

(©)

1)

any principal or interest, if any, 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

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

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

89
(Agents)

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: Citibank Europe plc
1 North Wall Quay
Dublin 1
Ireland

durch die Emittentin weggefallen:

(@)

(b)

(©)

1)

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

gegen die Emittentin ist von einem Gericht
ein Insolvenzverfahren erdffnet 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 (aul3er zum
Zweck einer Restrukturierung oder
Verschmelzung, deren Bedingungen
zuvor durch eine Versammlung der
Glaubiger genehmigt wurde); oder

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

89
(Beauftragte Stellen)

Bestellung. Die Hauptzahistelle, 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: Citibank Europe plc
1 North Wall Quay
Dublin 1
Irland



)

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

Determination Agent: Morgan Stanley
& Co. International plc
25 Cabot Square
Canary Wharf
London E14 40QA
United Kingdom

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

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

Variation or Termination of Appointment.
The Issuer reserves the right at any time
to vary or terminate the appointment of
any Agent and to appoint another Agent
or (an) additional Agent(s) provided that
the Issuer shall at all times (i) maintain a
Fiscal Agent, (ii)so long as the
Securities are listed on a regulated
market of a stock exchange, a Paying
Agent (which may be the Fiscal Agent)
with a specified office in such place as
may be required by the rules of such
stock exchange, (iii)a Determination
Agent and a Calculation Agent (if any)
with a specified office located in such
place as required by the rules of any
stock exchange or other applicable rules
(if any) and (iv)if a Directive of the
European Union regarding the taxation
of interest income or any law
implementing  such Directive is
introduced, ensure that it maintains a
Paying Agent in a Member State of the
European Union that will not be obliged
to withhold or deduct tax pursuant to any
such Directive or law, to the extent this is
possible in a Member State of the
European  Union. Any variation,
termination, appointment or change shall

)

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

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

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

Falls die Wertpapiere in U.S.-Dollar
denominieren und falls Zahlungen bei den
oder durch die Geschéftsstellen aller
Zahlistellen auf3erhalb der Vereinigten
Staaten aufgrund der Einfihrung von
Devisenbeschrankungen oder &ahnlichen
Beschrankungen hinsichtlich der
vollstandigen Zahlung oder des Empfangs
der entsprechenden Betrage in U.S.-
Dollar widerrechtlich oder tatsachlich
ausgeschlossen  werden, wird die
Emittentin zu jedem Zeitpunkt eine
Zahlistelle mit bezeichneter Geschéafts-
stelle in New York City unterhalten.

Anderung der Bestellung oder
Abberufung. Die Emittentin behéalt sich
das Recht vor, jederzeit die Bestellung
einer beauftragten Stelle zu andern oder
zu beenden und eine andere beauftragte
Stelle zu bestellen. Die Emittentin wird zu
jedem Zeitpunkt (i) eine Hauptzahistelle
unterhalten, (ii) solange die Wertpapiere
an einer Borse notiert sind, eine Zahlstelle
(die die Hauptzahistelle sein kann) mit
bezeichneter Geschéftsstelle an dem Ort
unterhalten, den die Regeln dieser Bérse
verlangen, (iii) 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
Europdischen Union zur Besteuerung von
Zinseinkinften oder irgendein Gesetz zur
Umsetzung dieser Richtlinie eingefuhrt
wird, sicherstellen, dass sie eine
Zahlistelle in einem Mitgliedsstaat der
Europdaischen Union unterhélt, die nicht
zum Abzug oder Einbehalt von Steuern
gemall dieser Richtlinie oder eines
solchen Gesetzes verpflichtet ist, soweit
dies in irgendeinem Mitgliedsstaat der



®3)

(4)
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1)

only take effect (other than in the case of
insolvency, when it shall be of immediate
effect) after not less than 30 nor more
than 45 days' prior notice thereof shall
have been given to the Holders in
accordance with 8§12.

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,

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

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

8§10
(Substitution of the Issuer)

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

®3)

(4)

()

1)

Europdischen Union mdoglich ist. Eine
Anderung, Abberufung, Bestellung oder
ein sonstiger Wechsel wird nur wirksam
(auBer im Insolvenzfall, in dem eine
solche Anderung sofort wirksam wird),
sofern die Glaubiger 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 ausschlief3lich
als Beauftragte der Emittentin und
Ubernimmt  keinerlei  Verpflichtungen
gegeniber den Glaubigern und es wird
kein Auftrags- oder Treuhandverhéltnis
zwischen ihr und den Glaubigern
begriindet.

Verbindlichkeit der Festsetzungen und
Berechnungen. Alle Bescheinigungen,
Mitteilungen, Gutachten, Festsetzungen,
Berechnungen, Quotierungen und
Entscheidungen, die von der Fest-
legungsstelle und der Berechnungsstelle
(soweit vorhanden) fir die Zwecke dieser
Emissionsbedingungen gemacht, abge-
geben, 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 8317 BGB zu
treffen.

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

8§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
verfligbaren gepruften Jahresab-
schlusses bezeichnet) anstelle der



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
(i) 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 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;

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 "Ersatz-
schuldnerin" 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
(iiy 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
angenom-men, wenn die
Ersatzschuldnerin ein langfristiges
Credit Rating hat, dass durch
mindestens eine im internationalen
Kapitalmarkt anerkannte
Ratingagentur (einschlie3lich, aber
nicht darauf beschrénkt, 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 vollstandig
wirksam  wird (zusammen die
"Dokumente”), und nach deren
MaRgabe die Ersatzschuldnerin sich
zugunsten jedes Inhabers diesen
Emissionsbedingungen sowie den
Bestimmungen des zwischen der
Emittentin und den Emissionsstellen
abgeschlossenen Emissionsstellen-
vertrags (der "Emissionsstellen-
vertrag") in vollem Umfang so
unterwirft, als sei die
Ersatzschuldnerin anstelle  der
Emittentin in den Wertpapieren und
im Emissionsstellenvertrag  als
Hauptschuldnerin aus den
Wertpapieren benannt;



)

(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.

)

(c) die Dokumente enthalten eine
Gewahrleistung und Zusicherung der
Ersatzschuldnerin und der
Emittentin, dass die von der
Ersatzschuldnerin  lbernommenen
Verpflichtungen nach MalRgabe ihrer
entsprechenden Bedingungen giiltig
und bindend und fiir jeden Inhaber
durchsetzbar sind und dass die
Wertpapiere, falls die
Ersatzschuldnerin  ihre  Verpflicht-
ungen aus den Wertpapieren Uber
eine Niederlassung eingeht, gultige
und verbindliche Verpflichtungen
dieser Ersatzschuldnerin bleiben;

(d) jede Wertpapierborse oder
Zulassungsbehoérde, bei der die
Wertpapiere zugelassen sind, hat
bestatigt, dass die Wertpapiere nach
der vorgesehenen Ersetzung der
Ersatzschuldnerin ~ weiterhin  an
dieser Wertpapierbdrse zugelassen
sein werden; und

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

Sobald die Dokumente giltige und
verbindliche Verpflichtungen der
Ersatzschuldnerin und der Emittentin
geworden sind und unter der
Voraussetzung, dass die Mitteilung
gemalf nachstehendem Absatz (4) erfolgt
ist, gilt die Ersatzschuldnerin als in den
Wertpapieren anstelle der Emittentin als
Emittentin und Hauptschuldnerin benannt,
und die Wertpapiere sind daraufhin als
dahingehend geéndert anzusehen, dass
die Ersetzung wirksam wird; dies
beinhaltet auch, dass die malfigebliche
Jurisdiktion in 86 die ist, in dem die
Ersatzschuldnerin ihren Sitz hat. Die
Ausfertigung der Dokumente zusammen
mit der Mitteilung gemaf nachstehendem
Absatz (4) bewirkt im Falle der Einsetzung
eines anderen Unternehmens als
Hauptschuldnerin eine Freistellung der
Emittentin von allen ihren Verpflichtungen
als Emittentin und Hauptschuldnerin der
Wertpapiere.
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The Documents shall be deposited with
and held by the Fiscal Agent for so long
as any Securities remain outstanding
and for so long as any claim made
against the Substitute Debtor or the
Issuer by any Holder in relation to the
Securities or the Documents shall not
have been finally adjudicated, settled or
discharged. The Substitute Debtor and
the Issuer acknowledge the right of every
Holder to the production of the
Documents for the enforcement of any of
the Securities or the Documents.

No later than 15 Business Days after the
execution of the Documents, the
Substitute Debtor shall give notice
thereof to the Holders and, if any
Securities are listed on any stock
exchange, to such stock exchange in
accordance with 8§12 and to any other
person or authority as required by
applicable laws or regulations. A
supplement to the Base Prospectus
relating to the Securities concerning the
substitution of the Issuer shall be
prepared by the Issuer.

811
(Further Issues of Securities and
Purchases and Cancellation)

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

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

®3)

(4)

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

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

811

(Begebung weiterer Wertpapiere und Ankauf

@)

)

und Entwertung)

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

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



®3)

1)

)

1)

)

®3)

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

8§12
(Notices)

Publication. All notices concerning the
Securities shall be published on the
internet on website
http://www.sp.morganstanley.com. Any
notice so given will be deemed to have
been validly given on the fifth day
following the date of such publication (or,
if published more than once, on the fifth
day following the first such publication).

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

§13
(Governing Law and Jurisdiction)

Governing Law. The Securities are
governed by German law.

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

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

®3)

1)

)

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

§12
(Mitteilungen)

Bekanntmachung. Alle die Wertpapiere
betreffenden Mitteilungen sind im Internet
auf der Webseite
http://www.sp.morganstanley.com zZu
veroffentlichen. Jede derartige Mitteilung
gilt mit dem fuinften Tag nach dem Tag der
Veroffentlichung (oder bei mehreren
Veroffentlichungen mit dem fiinften Tag
nach dem Tag der ersten solchen
Veroffentlichung) als wirksam erfolgt.

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

§13

(Anwendbares Recht und Gerichtsstand)

1)

)

®3)

Anwendbares Recht. Die Wertpapiere
unterliegen deutschem Recht.

Gerichtsstand. Ausschlie3lich zustandig
fur samtliche im Zusammenhang mit den
Wertpapieren entstehenden Klagen oder
sonstige Verfahren
("Rechtsstreitigkeiten™) ist das
Landgericht Frankfurt/Main. Die Glaubiger
kénnen ihre Anspriiche jedoch auch vor
anderen zustandigen Gerichten geltend
machen. Die Emittentin unterwirft sich den
in diesem Absatz bestimmten Gerichten.

Bestellung von
Zustellungsbevollmachtigten. Fur etwaige
Rechtsstreitigkeiten vor deutschen
Gerichten bestellt die Emittentin Morgan
Stanley Bank AG, GroR3e Gallusstralie 18,
60312 Frankfurt am Main zu ihrem


http://www.sp.morganstanley.com/
http://www.sp.morganstanley.com/

(4)

Enforcement. Any Holder may in any
proceedings against the Issuer, or to
which such Holder and the Issuer are
parties, protect and enforce in his own
name his rights arising under such
Securities on the basis of (i) a statement
issued by the Custodian with whom such
Holder maintains a securities account in
respect of the Securities (a) stating the
full name and address of the Holder,
(b) specifying the aggregate principal
amount or the number of units, as the
case may be, of Securities credited to
such securities account on the date of
such statement and (c) confirming that
the Custodian has given written notice to
the Clearing System containing the
information pursuant to (a) and (b) and
(ii) a copy of the security in global form
certified as being a true copy by a duly
authorised officer of the Clearing System
or a depository of the Clearing System,
without the need for production in such
proceedings of the actual records or the
global note representing the Securities
"Custodian" means any bank or other
financial institution of recognised
standing authorised to engage in
securities custody business with which
the Holder maintains a securities
account in respect of the Securities and
includes the Clearing System. Each
Holder may, without prejudice to the
foregoing, protect and enforce his rights
under these Securities also in any other
manner permitted in the country of the
proceedings.

(4)

Zustellungsbevollméchtigten in
Deutschland.

Gerichtliche  Geltendmachung. Jeder
Glaubiger ist berechtigt, in jedem
Rechtsstreit gegen die Emittentin oder in
jedem Rechtsstreit, in dem der Glaubiger
und die Emittentin Partei sind, seine
Rechte aus diesen Wertpapieren im
eigenen Namen auf der folgenden
Grundlage zu stitzen oder geltend zu
machen: (i) er bringt eine Bescheinigung
der Depotbank bei, bei der er fir die
Wertpapiere ein Wertpapierdepot
unterhalt, welche (a)den vollstandigen
Namen und die vollstandige Adresse des
Glaubigers enthalt, (b) den
Gesamtnennbetrag oder die Anzahl der
Stlicke der Wertpapiere bezeichnet, die
unter dem Datum der Bestatigung auf
dem Wertpapierdepot verbucht sind, und
(c) bestatigt, dass die Depotbank
gegeniber dem Clearing System eine
schriftliche Erklarung abgegeben hat, die
die  vorstehend unter (a) und
(b) bezeichneten Informationen enthalt;
und (i) er legt eine Kopie der die
betreffenden Wertpapiere verbriefenden
Globalurkunde vor, deren
Ubereinstimmung mit dem Original durch
eine vertretungsberechtigte Person des
Clearing Systems oder des Verwahrers
des Clearing Systems bestatigt wurde,
ohne dass eine Vorlage der
Originalbelege oder der die Wertpapiere
verbriefenden Globalurkunde in einem
solchen Verfahren erforderlich wére. Fur
die Zwecke des Vorstehenden bezeichnet
"Depotbank” jede Bank oder ein

sonstiges anerkanntes Finanzinstitut,
die/das berechtigt ist, das
Wertpapierverwahrungsgeschaft zZu

betreiben und bei der/dem der Glaubiger
ein Wertpapierdepot fir die Wertpapiere
unterhalt, einschlielich des Clearing
Systems. Jeder Glaubiger kann,
ungeachtet der vorstehenden
Bestimmungen, seine Rechte unter
diesen Wertpapieren auch auf jede
andere im Land der Geltendmachung
zulassige Methode geltend machen.



§14
(Language)

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

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

By/Durch:

8§14
(Sprache)

Diese Emissionsbedingungen sind in deutscher
Sprache abgefasst. Eine Ubersetzung in die
englische Sprache ist beigefiigt. Der deutsche
Text ist bindend und maRgeblich. Die
Ubersetzung in die englische Sprache ist
unverbindlich.

By/Durch:

_Duly authorised/Ordnungsgeman
bevollméachtigt

_Duly authorised/Ordnungsgeman
bevollmachtigt



A APPENDIX: ISSUE SPECIFIC SUMMARY
ANHANG: EMISSIONSSPEZIFISCHE ZUSAMMENFASSUNG

Issue of up to EUR 350,000 Reverse Convertible Notes linked to Deutsche Post AG, ISIN
DEOOOMSO0JD57 (Series: G898) (the "Securities") issued by Morgan Stanley Europe SE (the
"Issuer")

Emission von bis zu EUR 350.000 Reverse Convertible Schuldverschreibungen auf Deutsche
Post AG, ISIN DEOOOMS0JD57 (Serie: G898) (die "Wertpapiere") begeben von Morgan Stanley
Europe SE (die "Emittentin")



ISSUE SPECIFIC SUMMARY

1.1 INTRODUCTION AND WARNINGS

This is the Summary with regard to the issue of the securities ("Securities") of Morgan Stanley Europe
SE ("Issuer” or "MSESE") with the International Identification Number ("ISIN") and German Securities
Code ("WKN") DEOOOMS0JD57 and MS0JD5 under the base prospectus for equity linked and bond
linked Securities approved on 5 July 2024, as supplemented by the supplements dated 23 August 2024,
10 October 2024, 25 October 2024, 13 November 2024 and 28 November 2024 ("Base Prospectus").

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

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

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

The Issuer was incorporated as a European stock corporation under German Law (European Company
(Societas Europaea)) on 26 May 2017 and established its business operations as a securities trading
bank pursuant to Section 1 (3d) Sentence 5 KWG on 1 March 2019. The Issuer's registered office is at
Grol3e GallusstraRe 18, 60312 Frankfurt am Main, Germany, and the telephone number of its registered
office is +49 69 21660. The Issuer’'s website is https://zertifikate.morganstanley.com. The LEI of the
Issuer is 54930056FHWP7GIWYYO08.

1.2.1.1 Principal activities of the Issuer

The Issuer is a CRR Credit Institution operating as Morgan Stanley Group’s primary regulated
investment services hub and main booking entity for the Morgan Stanley Group’s Institutional Securities
Group business in the EEA. It operates branches in Paris, Madrid, Milan, Stockholm, Amsterdam,
Warsaw and Copenhagen. MSESE provides services to corporations, governments and financial
institutions including sales and trading; financial and market making activities in equity and fixed income
securities and related products, including foreign exchange and commaodities; capital raising; financial
advisory services, including advice on mergers and acquisitions; restructuring; and investment
activities. The scale of activities of MSESE will continue to evolve depending on client demands.
MSESE is authorised by the European Central Bank ("ECB") and under direct supervision of ECB, the
Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht ("BaFin") and Deutsche Bundesbank in the context of
the Single Supervisory Mechanism.

1.2.1.2 Major shareholders of the Issuer

MSESE is wholly and directly owned by Morgan Stanley Europe Holding SE. The ultimate parent
undertaking and controlling entity is Morgan Stanley.

1.2.1.3 Key managing directors of the Issuer

The members of the management board of the Issuer are: André Munkelt (Chair), David Best, Martin
Borghetto, Emmanuel Goldstein, Philipp Lingnau and Dr. Jana Wahrisch.

1.2.1.4 Statutory auditors of the Issuer

Deloitte GmbH Wirtschaftprifungsgesellschaft, Frankfurt am Main, located at Europa-Allee 91, 60486
Frankfurt am Main, Germany, a registered member of Wirtschaftspriferkammer have audited the
financial statements of MSESE for the year ended 31 December 2022 and 31 December 2023.

1.2.2 What is the key financial information regarding the Issuer?

The following selected financial information of the Issuer is based on the audited financial statements
of the Issuer as of and for the year ended 31 December 2022 and 31 December 2023 and the unaudited
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interim consolidated financial statements of the Issuer for the six-months periods ended 30 June 2023
and 30 June 2024.

1.2.2.1 Income Statement

In EUR (millions) 2023 2022 Six months Six months
ended 30 June ended 30 June
2024 (unaudited) | 2023 (unaudited)

(202) (93) (89) (72)

Net interest income (or
equivalent)

Net fee and
commission income
Net impairment loss on
financial assets

Net trading income 462 223 362 217
Measure of financial

performance used by
the issuer in the

312 354 165 173

. . 144 65 143 13
financial statements
such as operating
profit
Net profit or loss (for
consolidated financial
statements net profit or
loss attributable to 84 42 130 7
equity holders of the
parent)

1.2.2.2 Balance Sheet
In EUR (millions) 31 December 31 December 30 June 2024 30 June 2023

2023 2022 (unaudited) (unaudited)

Total assets 60,510 68,914 76,114 62,558
Senior debt 2,501 - 2,801 -
Subordinated debt 1,010 1,006 1,010 1,009
Loans and receivables 7.036 14,196 12,956 12,276
from customers (net)
Deposits from N/A N/A N/A N/A
customers
Total equity 5,982 4,898 6,112 5,905

1.2.3 What are the key risks that are specific to the Issuer?
Risks relating to MSESE

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

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

Risks relating to the financial situation of Morgan Stanley

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

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

Morgan Stanley is subject to operational risks, including a failure, breach or other disruption of its
operations or security systems or those of Morgan Stanley's third-parties (or third-parties thereof), as
well as human error or malfeasance, which could adversely affect its businesses or reputation. A cyber-
attack, information or security breach or a technology failure of Morgan Stanley or a third party could
adversely affect Morgan Stanley’s ability to conduct its business, manage its exposure to risk or result



in disclosure or misuse of confidential or proprietary information and otherwise adversely impact its
results of operations, liquidity and financial condition, as well as cause reputational harm.

Legal, Regulatory and Compliance Risk

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

Other risks relating to Morgan Stanley's business activities

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

1.3 KEY INFORMATION ON THE SECURITIES

1.3.1 What are the main features of the Securities?

The Securities are issued as securities (Schuldverschreibungen) pursuant to 8793 of the German Civil
Code (Burgerliches Gesetzbuch). The Securities are represented by a global note in bearer form and
are governed by the laws of Germany. The Securities are issued in euro ("EUR"). The Securities are
not rated. The ISIN of the Securities is DEOOOMS0JD57.

Number of Securities issued

Up to 350 Securities will be issued.

Status of the Securities

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

Interest Rate

The Securities shall bear interest on their specified denomination from (and including) the issue date to
(but excluding) the maturity date at a rate of 4.65 per cent. per annum (2.325 per cent. for each interest
period). Interest shall be payable in arrear on the specified Interest Payment Date.

Performance of the Securities

The future performance of the Securities and the redemption amount for the Holders depend on the
performance of the underlying ordinary share of Deutsche Post AG ("Share").

Term of the Securities
The Securities do have a fixed term.
Redemption
The Securities will be redeemed at the "Equity Linked Redemption Amount" on the maturity date.
If the Final Share Levelis greater than or equal to the Barrier, the Equity Linked Redemption Amount
shall be determined in accordance with the following formula:
EUR 1,000 * 100.00 per cent.

Otherwise, Holders will receive a physical delivery of the Share in an amount calculated in accordance
with the following formula:

EUR 1,000 / Barrier
In case of fractional amounts, Holders will receive a corresponding cash amount.

Whereby:

"Barrier" means 80.00 per cent. of the Initial Share Level.



Early Redemption

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

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

1.3.2 Where will the Securities be traded?

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

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

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

Interest Rate Risk

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

General Risks in respect of structured securities

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

Equity Linked Securities

Equity Linked Securities are debt securities which do not provide for a predetermined redemption
amount and/or interest payments. A redemption amount will depend on the market value of the Share
which might be substantially less than the issue price of the Securities or, as the case may be, the
purchase price invested by the Holder and may even be zero in which case the Holder may lose the
entire investment. Equity Linked Securities are not in any way sponsored, endorsed, sold or promoted
by the issuer of the underlying Share and such issuer makes no warranty or representation whatsoever
express or implied, as to the future performance of the underlying Share. Furthermore, the issuer of the
underlying Share does not assume any obligations to take the interests of the Issuer or those of the
Holders into consideration for any reason. None of the issuers of the underlying Share will receive any
of the proceeds of the offering of the Securities made hereby and is responsible for, and has participated
in, the determination of the timing of, prices for or quantities of, the Securities. The investment in the
Securities does not result in any right to receive information from the issuer of the Share, to exercise
voting rights or to receive distributions on the Shares.



Shares

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

Currency Risk

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

No deposit protection

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

Risks associated with an early redemption

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

No Holder right to demand early redemption if not specified otherwise

Holders have no right to demand early redemption of the Securities during the term. In case the Issuer
has the right to redeem the Securities early but provided that the Issuer does not exercise such right
and it does not redeem the Securities early in accordance with the Final Terms of the Securities, the
realisation of any economic value in the Securities (or portion thereof) is only possible by way of their
sale.

Secondary markets / market illiquidity

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

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

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

An offer of the Securities may be made other than pursuant to Article 1(4) of the Prospectus Regulation
in the Federal Republic of Germany from 2 December 2024 (inclusive) to the later of (i) the date of
expiry of the Base Prospectus and (ii) the expiry of the validity of the New Base Prospectus. Securities
will be accepted for clearing through Clearstream Banking AG Frankfurt, Germany.

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

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

1.4.3 Why is this base prospectus being produced?

1.4.3.1 Reasons for the offer or for the admission to trading on aregulated market

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

1.4.3.2 Use of proceeds

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

1.4.3.3 Subscription Agreement

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

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

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



EMISSIONSSPEZIFISCHE ZUSAMMENFASSUNG

1.1 EINLEITUNG UND WARNHINWEISE

Dies ist die Zusammenfassung zu der Emission der Wertpapiere ("Wertpapiere") der Morgan Stanley
Europe SE ("Emittentin" oder "MSESE") mit der International Securities Identification Number ("ISIN™)
und Wertpapierkennnummer (“WKN) DEOOOMSO0JD57 und MS0JD5 unter dem am 5. Juli 2024
gebilligten Basisprospekt fur aktienbezogene und anleihebezogene Wertpapiere, wie durch die
Nachtrdge vom 23. August 2024, 10. Oktober 2024, 25. Oktober 2024, 13. November 2024 und 28.
November 2024 nachgetragen ("Basisprospekt").

Diese Zusammenfassung enthéalt die wichtigsten Informationen, die im Basisprospekt, einschliel3lich
Uber die Emittentin, und in den fir die Schuldverschreibungen geltenden endgiiltigen Bedingungen
("Endgdltigen Bedingungen") enthalten sind. Der Basisprospekt wurde von der Commission de
Surveillance du Secteur Financier (CSSF), 283, route d'Arlon, L-1150 Luxemburg, E-Mail
direction@cssf.lu, gebilligt.

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

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

Die Emittentin wurde am 26. Mai 2017 als Europaische Aktiengesellschaft deutschen Rechts
(Européische Gesellschaft (Societas Europaea)) gegrindet und hat am 1. Marz 2019 ihren
Geschaftsbetrieb als Wertpapierhandelsbank gemaf § 1 Abs. 3d Satz 5 KWG aufgenommen. Der Sitz
der Emittentin befindet sich in der Grof3en GallusstraRe 18, 60312 Frankfurt am Mai, Deutschland, und
die Telefonnummer des Sitzes lautet +49 69 21660. Die Internetseite der Emittentin ist
https://zertifikate.morganstanley.com. Die LEI der Emittentin lautet APQUHN3JPFGFNF3BB653.

1.2.1.1. Haupttatigkeiten des Emittenten

Die Emittentin ist ein CRR-Kreditinstitut, das als primares reguliertes Wertpapierdienstleistungszentrum
der Morgan Stanley Gruppe und als Hauptbuchungsstelle fiir das Geschéft der Institutional Securities
Group der Morgan Stanley Gruppe im EWR tatig ist. Sie betreibt Niederlassungen in Paris, Madrid,
Mailand, Stockholm, Amsterdam, Warschau und Kopenhagen. Die MSESE erbringt Dienstleistungen
fur Unternehmen, Regierungen und Finanzinstitute, darunter Verkauf und Handel, Finanz- und Market-
Making-Aktivitdten mit Aktien und festverzinslichen Wertpapieren und damit verbundenen Produkten,
einschliellich Devisen und Rohstoffen, Kapitalbeschaffung, Finanzberatung, einschlie3lich Beratung
bei Fusionen und Ubernahmen, Umstrukturierung und Investitionstatigkeiten. Der Umfang der
Tatigkeiten der MSESE wird sich je nach Kundenbedarf weiterentwickeln. Die MSESE ist von der
Europaischen Zentralbank ("EZB") zugelassen und steht unter der direkten Aufsicht der EZB, der
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht ("BaFin") und der Deutschen Bundesbank im Rahmen
des einheitlichen Aufsichtsmechanismus.

1.2.1.2. Hauptanteilseigner des Emittenten

Die MSESE befindet sich vollstandig und unmittelbar im Besitz der Morgan Stanley Europe Holding SE.
Das beherrschende oberste Mutterunternehmen der Emittentin ist Morgan Stanley.


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

1.2.1.3. Hauptgeschéaftsfuhrer des Emittenten

Die Mitglieder des Vorstands der Emittentin sind: André Munkelt (Vorsitzender), David Best, Martin
Borghetto, Emmanuel Goldstein, Philipp Lingnau und Dr. Jana Wahrisch.

1.2.1.4. Abschlussprifer des Emittenten

Der Bericht und die Finanzausweise der Emittentin fur die am 31. Dezember 2022 und 31. Dezember
2023 beendeten Geschéaftsjahre wurden von Deloitte GmbH Wirtschaftspriufungsgesellschaft, Europa-
Allee 91, 60486 Frankfurt am Main, Deutschland, gepruft, einem registrierten
Wirtschaftsprifungsunternehmen und Mitglied der Wirtschaftspriferkammer.

1.2.2 Welches sind die wesentlichen Finanzinformationen tGber den Emittenten?

Die nachstehenden ausgewahlten Finanzinformationen der Emittentin basieren auf den gepruften
Jahresabschlissen der Emittentin zu den am 31. Dezember 2022 und 31. Dezember 2023 endenden
Geschaftsjahren sowie auf den ungepriften Zwischenabschliissen der Emittentin fir die am 30. Juni
2023 und 30. Juni 2024 endenden Sechs-Monats-Zeitrdume.

1.2.2.1. Gewinn-und Verlustrechnung

In EUR (Millionen) 2023 2022 Sechs-Monats- Sechs-Monats-

Zeitraum Zeitraum
endend zum 30. | endend zum 30.

Juni 2024 Juni 2023
(ungeprift) (ungeprift)

Nettozinsertrage (oder

Aquivalent) (202) (93) (89) (72)

Nettoertrag aus Gebihren 312 354 165 173

und Provisionen
Nettowertminderung
finanzieller Vermégenswerte

Nettohandelsergebnis 462 223 362 217

Messgrofe fir die
Ertragslage, die der Emittent
in den Abschliissen 144 65 143 13
verwendet, z. B. operativer
Gewinn
Nettogewinn/-verlust (bei
konsolidierten
Jahresabschlissen der den
Anteilseignern des 84 42 130 7
Mutterunternehmens
zuzurechnende
Nettogewinn/-verlust)

1.2.2.2. Bilanz

In EUR (Millionen) 31. Dezember 31. Dezember 30. Juni 2024 30. Juni 2023
2023 2022 (ungepruft) (ungeprift)

Vermogenswerte insgesamt 60.510 68.914 76.114 62.558
Vorrangige Forderungen 2.501 - 2.801 -
Nachrangige Forderungen 1.010 1.006 1.010 1.009
gggfgﬁgg%gﬁgﬁﬁgg&” 7.036 14.196 12.956 12.276
Einlagen von Kunden N/A N/A N/A N/A
Eigenkapital insgesamt 5.982 4.898 6.112 5.905

1.2.3 Welches sind die zentralen Risiken, die fur den Emittenten spezifisch sind?
Risiken in Bezug auf MSESE

Glaubiger der Schuldverschreibungen, welche von MSESE begeben werden, tragen das Kreditrisiko
von MSESE, welches das Risiko ist, dass MSESE nicht in der Lage ist die Verpflichtungen unter den
Schuldverschreibungen zu erfiillen, unabhéngig davon, wie Kapital oder andere Zahlungen unter
diesen Schuldverschreibungen kalkuliert werden. Wenn MSESE nicht in der Lage ist die
Verpflichtungen unter den Schuldverschreibungen zu erfillen, wiirde dies einen signifikanten negativen



Einfluss auf den Ertrag aus den Schuldverschreibungen haben und der Glaubiger kénnte seine
gesamte Investition verlieren.

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

Risiken in Bezug auf die Finanzlage von Morgan Stanley

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

Risiken in Bezug auf die Geschéaftstatigkeit von Morgan Stanley

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

Rechts-, regulatorisches und Compliance-Risiko

Morgan Stanley ist dem Risiko von rechtlichen oder regulatorischen Sanktionen, wesentlichen
finanziellen  Verlusten  einschlieBlich  Ordnungsgeldern,  Strafzahlungen,  Verurteilungen,
Schadenersatzzahlungen und/oder Vergleichen, Einschrankungen der Geschaftstatigkeit oder
Reputationsschaden, die Morgan Stanley dadurch erleidet, dass Gesetze, Verordnungen, Regeln,
damit verbundene selbstauferlegte regulatorische Organisationsstandards und Verhaltenspflichten, die
auf die Geschéftsaktivitaten von Morgan Stanley Anwendung finden, nicht befolgt werden, ausgesetzt.
Weiterhin ist Morgan Stanley vertraglichen und geschéaftlichen Risiken ausgesetzt, wie dem Risiko,
dass die Verpflichtungen der Gegenpartei nicht durchsetzbar sind. Zusétzlich unterliegt Morgan Stanley
Regeln und Bestimmungen zur Bek&dmpfung von Geldwéasche, Korruption und Terrorismusfinanzierung.

Sonstige Risiken in Verbindung mit der Geschéftstatigkeit von Morgan Stanley

Morgan Stanley ist einem starken Wettbewerb durch Finanzdienstleister und andere ausgesetzt, was
zu Preiskampfen fihren koénnte und dadurch substantiell und nachteilig die Umséatze und die
Profitabilitat beeinflussen kann. Darliber hinaus kénnen automatisierte Handelsmarkte und die
Einflhrung und Anwendung neuer Technologien Morgan Stanley's Geschéftstétigkeit nachteilig
beeinflussen und einen starkeren Wettbewerb bewirken.

1.3 BASISINFORMATIONEN UBER DIE WERTPAPIERE

1.3.1 Welches sind die wichtigsten Merkmale der Wertpapiere?

Die Wertpapiere werden als auf den Inhaber lautende Schuldverschreibungen im Sinne von §793 BGB
begeben. Die Wertpapiere werden durch eine Globalurkunde verbrieft und unterliegen deutschem
Recht. Die Wertpapiere werden in Euro ("EUR") begeben. Die Wertpapiere verfiigen Uber kein Rating.
Die ISIN der Wertpapiere lautet DEOOOMS0JD57.

Anzahl der begebenen Wertpapiere

Die Anzahl der begebenen Wertpapiere betréagt bis zu 350 Stiick.

Status der Wertpapiere

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

Zinsen

Die Wertpapiere werden von ihrem Begebungstag (einschlieRlich) bis zum Falligkeitstag
(ausschlieB3lich) in Hohe ihres Nennbetrags mit einem festen Zinssatz von jahrlich 4,65% (d.h. mit

2,325% fir die jeweilge Zinsperiode) verzinst. Die Zinsen sind nachtraglich zum festgelegten
Zinszahlungstag zahlbar.

Wertentwicklung der Wertpapiere

Die Wertentwicklung der Wertpapiere und der Rickzahlungsbetrag fir die Glaubiger hangen von der
Entwicklung der zugrundeliegenden Stammaktien der Deutsche Post AG ("Aktie") ab.



Laufzeit der Wertpapiere
Die Wertpapiere haben eine feste Laufzeit.

Ruckzahlung

Die Wertpapiere werden am Falligkeitstag zum "Aktienbezogenen Ruckzahlungsbetrag”
zurlickgezahlt.

Falls der Finale Aktienkurs Uber der Barriere notiert oder dieser entspricht, wird der Aktienbezogene
Ruckzahlungsbetrag gemaR der folgenden Formel berechnet:

EUR 1.000 * 100,00%

Andernfalls erhalten Glaubiger eine physische Lieferung der zugrunde liegenden Aktie gemal der
folgenden Formel:

EUR 1.000/ Barriere

Im Falle von etwaigen verbleibenden Bruchteilen erhalten Glaubiger einen entsprechenden Barbetrag.
Wobei:

"Barriere" einen Wert von 80,00% des Anfanglichen Aktienkurses bezeichnet.

Vorzeitige Ruckzahlung

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

Beschrankungen fiir die freie Ubertragbarkeit

Entfallt. Die Schuldverschreibungen sind frei (bertragbar, vorbehaltlich der anwendbaren
Verkaufsbeschrankungen.

1.3.2 Wo werden die Wertpapiere gehandelt?

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

1.3.3 Welches sind die zentralen Risiken, die fir die Wertpapiere spezifisch sind?
Marktwert der Wertpapiere und Marktpreisrisiko

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

Zinsrisiko

Das Zinsrisiko ist eines der zentralen Risiken verzinster Wertpapiere. Das Zinsniveau an den Geld- und
Kapitalmarkten kann taglichen Schwankungen unterliegen, wodurch sich der Wert der Wertpapiere
taglich verandern kann. Das Zinsrisiko resultiert aus der Unsicherheit im Hinblick auf die kinftige

Entwicklung des Marktzinsniveaus. Im Allgemeinen verstéarken sich die Auswirkungen dieses Risikos
mit steigendem Marktzins.

Allgemeine Risiken im Zusammenhang mit strukturierten Wertpapieren

Eine Kapitalanlage in Wertpapiere, bei denen die Riickzahlung an die Entwicklung eines Basiswerts
gebunden ist, kann erhebliche Risiken mit sich bringen, die bei &hnlichen Kapitalanlagen in
herkdmmliche Schuldtitel nicht auftreten. Solche Risiken umfassen die Risiken, dass der Glaubiger sein
eingesetztes Kapital ganz oder zu einem erheblichen Teil verliert. Der Marktpreis solcher Wertpapiere
kann sehr volatil sein (abhangig von der Volatilitat der Basiswerte). Weder der aktuelle noch der



historische Stand der Basiswerte sollten als Indikator fur die zukinftige Entwicklung der Basiswerte
wahrend der Laufzeit eines Wertpapiers gesehen werden.

Risiko in Verbindung mit aktienbezogenen Wertpapieren

Aktienbezogene Wertpapiere sind Schuldtitel, bei denen der Rickzahlungsbetrag und/oder etwaige
Zinszahlungen nicht im Voraus feststeht, sondern vom Marktwert einer oder mehrerer Aktien abhangen,
der unter Umstanden erheblich geringer sein kann als der Emissionspreis oder dem vom Glaubiger
bezahlten Kaufpreis und kénnen sogar null betragen, in welchem Fall Glaubiger ihre gesamte Anlage
verlieren kénnen. Aktienbezogene Wertpapiere werden vom Emittenten der zugrunde liegenden Aktien
in keiner Art und Weise gefordert, unterstiitzt oder verkauft. Der Erwerb der Wertpapiere berechtigt
weder zum Erhalt von Informationen vom Emittenten des Basiswertes, der Ausiibung von Stimmrechten
oder dem Erhalt von Dividenden aus Aktien.

Aktien

Der Wert der zugrunde liegenden Aktie konnte unter bestimmten Umstanden durch Schwankungen in
der Hohe der tatsdchlichen oder voraussichtlichen (etwaigen) Dividenden oder sonstigen
Ausschittungen auf die zugrunde liegende Aktie beeinflusst werden.

Wahrungsrisiko

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

Kein Schutz durch Einlagensicherung

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

Risiken in Verbindung mit einer vorzeitigen Riickzahlung

Die Emittentin kann samtliche ausstehenden Wertpapiere unter bestimmten Bedingungen vorzeitig
zuriickzahlen. Der festgelegte Ruckzahlungsbetrag der Wertpapiere kann hierbei unter der
Festgelegten Stuckelung liegen und Glaubiger kénnen deshalb einen Teil ihrer Investition verlieren.

Keine Kindigungsmaoglichkeit der Glaubiger, falls dies nicht anders vorgesehen ist

Die Wertpapiere kénnen wahrend ihrer Laufzeit nicht von den Glaubigern gekiindigt werden. Fur den
Fall, dass der Emittentin ein Recht auf vorzeitige Rickzahlung der Wertpapiere zusteht und
vorausgesetzt, dass die Emittentin von diesem Recht jedoch keinen Gebrauch macht und sie die
Wertpapiere nicht gemal den Endgultigen Bedingungen vorzeitig zurlickzahlt, ist eine Realisierung des
durch die Wertpapiere gegebenenfalls verbrieften wirtschaftlichen Wertes (bzw. eines Teils davon) nur
durch VerauRRerung der Wertpapiere mdglich.

Sekundarmarkte / Marktilliquiditat

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

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

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

Ein Angebot kann auf3erhalb des Ausnahmebereichs geman Artikel 1(4) der Prospektverordnung in der
Bundesrepublik Deutschland vom 2. Dezember 2024 (einschlie3lich) bis (i) zum Ablauf der Gultigkeit
des Basisprospekts oder (i) zum Ablauf der Giiltigkeit des Neuen Basisprospekts (jeweils
einschlieBlich), je nachdem welches Ereignis spater eintritt, durchgefihrt werden. Die Wertpapiere
werden zum Clearing Uber Clearstream Banking AG Frankfurt, Deutschland zugelassen.

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

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



1.4.3 Weshalb wird dieser Basisprospekt erstellt?

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

1.4.3.2. Zweckbestimmung der Erlose

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

1.4.3.3. Ubernahmevertrag

Die Wertpapiere werden im Wege eines o6ffentlichen Angebots vertrieben. Die Platzierung der

Wertpapiere erfolgt nicht auf Basis eines Ubernahmevertrags fiir die Wertpapiere.

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

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

Handel.



	ISSUE SPECIFIC SUMMARY
	1.1 Introduction and Warnings
	1.2 Key Information on the Issuer
	1.2.1 Who is the Issuer of the Securities?
	1.2.1.1 Principal activities of the Issuer
	1.2.1.2 Major shareholders of the Issuer
	1.2.1.3 Key managing directors of the Issuer
	1.2.1.4 Statutory auditors of the Issuer

	1.2.2 What is the key financial information regarding the Issuer?
	1.2.2.1 Income Statement
	1.2.2.2 Balance Sheet

	1.2.3 What are the key risks that are specific to the Issuer?

	1.3 Key iNformation on the Securities
	1.3.1 What are the main features of the Securities?
	1.3.2 Where will the Securities be traded?
	1.3.3 What are the key risks that are specific to the Securities?

	1.4 KEY INFORMATION ON THE OFFER OF SECURITIES TO THE PUBLIC AND/OR THE ADMISSION TO TRADING ON A REGULATED MARKET
	1.4.1 Under which conditions and timetable can I invest in this security?
	1.4.2 Who is the offeror and/or the person asking for admission to trading?
	1.4.3 Why is this base prospectus being produced?
	1.4.3.1 Reasons for the offer or for the admission to trading on a regulated market
	1.4.3.2 Use of proceeds
	1.4.3.3 Subscription Agreement
	Securities are distributed by way of public offer. The placement of the Securities will not be done on the basis of any subscription agreement relating to the Securities.

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


	EMISSIONSSPEZIFISCHE ZUSAMMENFASSUNG
	1.1 EINLEITUNG UND WARNHINWEISE
	1.2 BASISINFORMATIONEN ÜBER DEN EMITTENTEN
	1.2.1 Wer ist der Emittent der Wertpapiere?
	1.2.1.1. Haupttätigkeiten des Emittenten
	1.2.1.2. Hauptanteilseigner des Emittenten
	1.2.1.3. Hauptgeschäftsführer des Emittenten
	1.2.1.4. Abschlussprüfer des Emittenten

	1.2.2 Welches sind die wesentlichen Finanzinformationen über den Emittenten?
	1.2.2.1. Gewinn- und Verlustrechnung
	1.2.2.2. Bilanz

	1.2.3 Welches sind die zentralen Risiken, die für den Emittenten spezifisch sind?

	1.3 BASISINFORMATIONEN ÜBER DIE WERTPAPIERE
	1.3.1 Welches sind die wichtigsten Merkmale der Wertpapiere?
	1.3.2 Wo werden die Wertpapiere gehandelt?
	Es ist beabsichtigt, einen Antrag auf Einbeziehung der Wertpapiere zum Handel ab dem Ersten Handelstag im Freiverkehr der Baden-Württembergischen Wertpapierbörse im Handelssegment Easy Euwax zu stellen.
	1.3.3 Welches sind die zentralen Risiken, die für die Wertpapiere spezifisch sind?

	1.4 BASISINFORMATIONEN ÜBER DAS ÖFFENTLICHE ANGEBOT VON WERTPAPIEREN UND/ODER DIE ZULASSUNG ZUM HANDEL AN EINEM GEREGELTEN MARKT
	1.4.1 Zu welchen Konditionen und nach welchem Zeitplan kann ich in dieses Wertpapier investieren?
	1.4.2 Wer ist der Anbieter und/oder die die Zulassung zum Handel beantragende Person?
	1.4.3 Weshalb wird dieser Basisprospekt erstellt?
	1.4.3.1. Gründe für das Angebot bzw. für die Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt
	1.4.3.2. Zweckbestimmung der Erlöse
	1.4.3.3. Übernahmevertrag
	1.4.3.4. Wesentliche Interessenkonflikte in Bezug auf das Angebot oder die Zulassung zum Handel




