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USA: Wichtige FOMC-Sitzung
Eurozone: Begrenztes Vertrauen
UK: Schrittweiser Ansatz

Ea A

Japan: BoJ-Sitzung im Fokus

In der letzten ,Week up front“-Ausgabe des Jahres wollen wir
auf die Wertenwicklung der Finanzméarkte zurtckblicken:
Internationale Aktien und Gold erweisen sich als die Anlage-
klassen mit der besten Wertentwicklung. Der S&P 500 erzielte
2024 (bis zum 12. Dezember) eine Rendite von +27%, der DAX
+22%, der CSI 300 +17%, der Topix +17% und Gold +30%. Wir
gehen davon aus, dass 2025 von einem umfassenden Wandel
gepragt sein dirfte — wirtschaftlich, sozial, politisch und
technologisch. In unserem Jahresausblick 2025 ,In Wachstum
investieren” finden Anlegerinnen und Anleger Anregungen,
um gut durch die turbulenten Zeiten zu kommen.
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Der franzosische Prasident Emmanuel Macron hat am Freitag
den Zentrumspolitiker Francois Bayrou zum neuen
Premierminister ernannt, nachdem der ehemalige Premier-
minister Michel Barnier aufgrund eines Misstrauensvotums
zurlckgetreten war. Stunden nach der Ankiindigung stufte
Moody’s das Rating franzosischer Staatsanleihen von Aa2 auf
Aa3 herab. Auch eine Vertrauensabstimmung, die heute in
Deutschland fiir die Regierung von Bundeskanzler Olaf Scholz
stattfindet, schirt politische Unsicherheit. In der vergan-
genen Woche hat Chinas Central Economic Work Conference
(CEWC) die Ankurbelung der Binnennachfrage zur obersten
Prioritat erklart. Die Ziele fur BIP-Wachstum und
Haushaltsdefizit dirften nach der Sitzung des Nationalen
Volkskongresses (NPC) am 11. Marz bekannt gegeben werden.

Wir wiinschen Ihnen angenehme Feiertage und danken allen
Leserinnen und Lesern fir ihr Interesse im Jahr 2024. Die erste
Week up front-Ausgabe des Jahres 2025 erscheint am 6.
Januar.

Wichtige Datenveréffentlichungen & Ereignisse

10-jahrige Bundesanleihen 2,25% -1,10% 1,38% 0,73%
10-jahrige US- 4,40%  -1,85%  0,80%  -0,40%
Staatsanleihen

USA (S&P 500) 6.051,09 -0,64% 1,10% 26,86%

Euroland (Euro Stoxx 50) 4.967,95 -0,20% 4,80% 9,87%

Japan (TOPIX) 2.746,56 0,71% 1,41% 16,07%

Asia ex Japan (MSCI) 585,4 -0,19% 1,15% 10,69%

China (CSI 300) 3.933,18 -1,01% -4,32% 14,63%

Brent (USD) 74,49 4,74% 3,06% -3,31%
Gold (USD) 2.662,55  0,97% 2,33% 28,91%
EUR/USD 1,0489 -0,71%  -0,95% -5,05%
EUR/GBP 1,2016 -0,34%  -0,11% 4,17%
EUR/JPY 161,2 1,81% -1,81% 3,51%

Einjahriger Leitzins fur mittelfristige
Kreditfazilitaten & Volumen, Hauserpreise
(Nov), Industrieproduktion (Nov),
Einzelhandelsumsatze (Nov)

Montag

NAHB Hausmarktindex (Dez),
Einzelhandelsumsatze (Nov)
Industrieproduktion (Nov)

Handelsbilanz (Okt), ZEW-Umfrage aktuelle
Situation & Erw., ifo Geschéaftsklima (Dez)

i

Dienstag

Mittwoch Zinsentscheidung des FOMC

Leistungszahlen flr den Bausektor (Okt),
VPIs (Nov)

Handelsbilanz (Nov)

DonnerStag Antrage auf Arbeitslosenhilfe, annualisiertes
BIP, Personlicher Verbrauch, BIP-Preisindex
(Q3), Fruhindikator (Nov), Kern-PCE-
Preisindex (Q3)

Zinsentscheidung der Bank of England
Zinsentscheidung der BoJ

GfK Verbrauchervertrauen (Jan)

" o®iF &

Freitag
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‘llm . .'/ [\

U. of Mich. Geschéftsklima (Dez), U. of Mich.
Inflation 1/5-10 J. (Dez), PCE-Preisindex
(Nov)

“ Leitzins fur ein Jahr und ftnf Jahre

In Europa, dem Nahen Osten und Afrika sowie im Asien-Pazifik-Raum gelten diese Unterlagen als Marketing-Material, nicht aber in den USA. Es kann keine Zusicherung
dahingehend abgegeben werden, dass ein Prognose oder ein Ziel erreicht werden kann. Prognosen basieren auf Annahmen, Schatzungen, Meinungen und
hypothetischen Modellen oder Analysen, die sich als unzutreffend erweisen kdnnen. Die bisherige Wertentwicklung lasst keine Rickschliisse auf die kiinftige
Wertentwicklung zu. Investitionen sind mit Risiken verbunden Der Wert von Anlagen kann sowohl fallen als auch steigen, und Sie erhalten nicht lvon8
zwangslaufig zu jedem Zeitpunkt den urspriinglich angelegten Betrag zuriick. Ihr Kapital ist Risiko ausgesetzt.
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1. USA: Wichtige FOMC-Sitzung

Das wichtigste Ereignis in dieser Woche in den USA durfte die
FOMC-Sitzung (17./18. Dezember) sein. Die in der
vergangenen Woche veroffentlichten VPI-Zahlen fir
November entsprachen den Konsenserwartungen. Die
Gesamtinflation stieg leicht an (2,7% ggu. Vorjahr von 2,6% im
Oktober) und die Kerninflation blieb mit 3,3% ggi. Vorjahr
stabil. Der Anstieg der Wohnkosten scheint sich jedoch zu
verlangsamen, was der Fed Spielraum fiir eine Zinssenkung um
25 Basispunkte geben dirfte. Damit sollte die Fed Funds Rate
bei 4,25%-4,5% liegen. In der Erklarung nach der Sitzung wird
wahrscheinlich auf die Steuer- und Handelspolitik
eingegangen werden. Angesichts der politischen
Unsicherheiten durfte Powells Botschaft eher vorsichtig
ausfallen und die Datenabhéngigkeit der Geldpolitik betonen.
Der von der Fed bevorzugte Indikator fur die Inflation, der
Kernindex der privaten Konsumausgaben, wird am Freitag
veroffentlicht. Erwartet wird ein leichter Anstieg auf 2,9% ggu.
Vorjahr (von 2,8% ggu. Vorjahr). Der Wert dirfte damit erneut
deutlich Gber dem Inflationsziel der Fed von 2% liegen. Zu den
weiteren Konjunkturdaten dieser Woche gehéren der
vorlaufige Markit Einkaufsmanagerindex fir Dezember
(verarbeitendes Gewerbe und Dienstleistungen, Montag), die
Einzelhandelsumsatze, die Industrieproduktion und der NAHB-
Hausmarktindex (Dienstag), Baubeginne und Bauge-
nehmigungen (Mittwoch) sowie der Philadelphia Fed Index
(Donnerstag). Die Daten kénnten auf ein starkes Wirtschafts-
wachstum im vierten Quartal 2024 hindeuten.

Fazit: Die jiingsten VPI-Zahlen fir November 6ffnen die Tir fur
eine Zinssenkung um 25 Basispunkte in dieser Woche. Powells
Positionierung dirfte jedoch sehr vorsichtig bleiben.

3. UK: Schrittweiser Ansatz

Die heute anstehenden Einkaufsmanagerindizes fir Dezember
durften den seit August zu beobachtenden Abwartstrend
bestatigen, der sich zuletzt auch auf den Dienstleistungs-
sektor ausgeweitet hat. Am Dienstag werden Arbeitsmarkt-
daten einschlieBlich des Lohnwachstums bekanntgegeben,
und am Mittwoch erhalten wir Inflationsindikatoren. Mit einem
Anstieg der Verbraucherpreise um 2,3% im Oktober wurden
erhebliche Fortschritte bei der Senkung der Gesamtinflations-
raten erzielt. Sowohl das Lohnwachstum (durchschnittlicher
Wochenverdienst im September 4,3% 3M/ggu. Vorjahr) als
auch die Inflation im Dienstleistungssektor (5,0% ggu. Vorjahr
im Oktober) sind ricklaufig, befinden sich aber immer noch auf
einem hohen Niveau. Die jingsten Energiepreiserh6hungen
durften die Inflationsindikatoren hoch halten, doch selbst
wenn sie etwas besser ausfallen als erwartet, durfte die Bank
of England an ihrem Ansatz festhalten und den Leitzins
unverandert lassen. Die vom Markt implizierten
Wahrscheinlichkeiten fir eine Zinssenkung in dieser Woche
liegen unter 10%. Die nachste Zinssenkung wird im Februar
erwartet und wére im Einklang mit dem kurzlich von
Gouverneur Andrew Bailey beschriebenen geldpolitischen
Szenario, das vier 25 Bp. Zinssenkungen im Jahr 2025 vorsieht.
Fazit: Die Bank of England dirfte an ihrem schrittweisen
geldpolitischen Ansatz festhalten und diese Woche keine
Zinssenkung vornehmen.

2. Eurozone: Begrenztes Vertrauen

In dieser Woche werden verschiedene Stimmungsindikatoren
fur die Eurozone erwartet. Am Montag dirfte jedoch ein
politisches Ereignis im Mittelpunkt stehen: In Deutschland
wird Uber die von Bundeskanzler Olaf Scholz gestellte
Vertrauensfrage abgestimmt. Das Ergebnis wird
hochstwahrscheinlich gegen Scholz ausfallen und damit
Neuwahlen auslésen. Aus wirtschaftlicher Sicht stehen in
Deutschland mit dem ZEW- und dem ifo-Geschéftsklimaindex
(beide Dienstag) zwei wichtige Indikatoren an. Im November
verschlechterte sich der Letztgenannte aufgrund der
negativeren Einschatzung der aktuellen Situation durch die
Unternehmen. Die triibe Stimmung zeigt sich zunehmend
auch am Arbeitsmarkt. Einer kirzlich durchgefiihrten Umfrage
zufolge planen die Unternehmen fir 2025 einen weiteren
Stellenabbau. Verschiedene Wirtschaftsforschungsinstitute
sprechen zunehmend von strukturellen Ursachen mit
Schwerpunkt im verarbeitenden Gewerbe. Auch fir die
Eurozone werden in dieser Woche neue Einkaufsmanager-
indexdaten erwartet. Im November fiel der aggregierte
Einkaufsmanagerindex fiir die Eurozone unter die
Expansionsschwelle von 50 Punkten. Die Wachstumsdaten fiir
das dritte Quartal in der Eurozone waren eine positive
Uberraschung: Das vierteljahrliche Wirtschaftswachstum
beschleunigte sich in diesem Zeitraum von 0,2% auf 0,4%.
Analysten sind jedoch skeptisch, ob sich dieser positive Trend
fortsetzen kann.

Fazit: Die anhaltend schlechten Frihindikatoren spiegeln sich
nun zunehmend in den Wirtschaftsdaten wider. Der Ausléser
flr einen positiven Stimmungsumschwung ist bisher nicht in
Sicht.

4. Japan: BoJ-Sitzung im Fokus

Diese Woche findet die geldpolitische Sitzung der Bank of
Japan (BoJ) statt. Die Markte sind nach wie vor geteilter
Meinung darlber, ob die japanische Notenbank die Zinsen auf
dieser Sitzung oder im Januar anheben wird. Die BoJ erhéhte
den Leitzins bereits im Juli diesen Jahres, was eine Aufwertung
des Yen und erhebliche Marktvolatilitat ausloste. Daher wird
sie bei den nachsten Zinsschritten wahrscheinlich sehr vor-
sichtig sein. Die Inflation in Japan ist in letzter Zeit gestiegen:
Die Tokio Verbraucherpreisinflation erhéhte sich im November
auf 2,6% ggu. Vorjahr (von zuvor 1,8%), und die Kern-
Verbraucherpreisinflation auf 2,2% (von zuvor 1,8%). Wahrend
ein Teil des Inflationsanstiegs auf das Auslaufen der
Subventionen fir Versorgungsleistungen zurlickzufihren ist,
bleibt der Inflationsdruck insbesondere bei Dienstleistungen
hoch. BoJ-Gouverneur Ueda hat erklart, dass der Zeitpunkt fur
die néchste Zinsanhebung naher rlickt. Angesichts der
Ungewissheit Gber die Erholung der Weltwirtschaft wegen
eines zunehmenden Protektionismus im nachsten Jahr konnte
die Notenbank unserer Meinung nach vorerst abwarten und
die Zinsen im Dezember unveréndert lassen. Fazit: Sollte die
BoJ die Zinsen anheben, konnten japanische Aktien in der
nachsten Woche eine héhere Volatilitat aufweisen. Die
Ungewissheit Gber den weltweiten Wirtschaftsaufschwung
koénnte die Notenbank jedoch veranlassen, die Zinssatze in
diesem Monat unverandert zu lassen und den Markt auf eine
Anhebung im Januar einzustellen.

In Europa, dem Nahen Osten und Afrika sowie im Asien-Pazifik-Raum gelten diese Unterlagen als Marketing-Material, nicht aber in den USA. Es kann keine Zusicherung
dahingehend abgegeben werden, dass ein Prognose oder ein Ziel erreicht werden kann. Prognosen basieren auf Annahmen, Schatzungen, Meinungen und
hypothetischen Modellen oder Analysen, die sich als unzutreffend erweisen kdnnen. Die bisherige Wertentwicklung lasst keine Rickschliisse auf die kiinftige
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zwangslaufig zu jedem Zeitpunkt den urspriinglich angelegten Betrag zuriick. Ihr Kapital ist Risiko ausgesetzt.



Glossar

Die Bank of Korea (BoK) ist die Zentralbank Siidkoreas.

Brent st eine Rohdlsorte, die als MaBstab fiir die Olpreisermittlung verwendet wird.

Bundesanleihen sind ldngerfristige Anleihen, die von der deutschen Bundesregierung begeben werden.

Der Aktienindex CAC 40 umfasst 40 Unternehmen der 100 wichtigsten an der Pariser Borse gehandelten Unternehmen.

CNY ist der Wéhrungscode fiir den chinesischen Yuan.

Der CSI300 Index besteht aus 300 A-Aktien, die an den Borsen von Shanghai und Shenzhen gehandelt werden.

Der US-Dollar-Index (DXY) ist ein gewichteter Index, der auf dem Wert des US-Dollars im Vergleich zu einem Korb von sechs anderen Wéhrungen basiert.

Einkaufsmanagerindizes (PMI) geben Aufschluss tiber die wirtschaftliche Gesundheit des verarbeitenden Gewerbes und basieren auf fiinf Hauptindikatoren:
Auftragseingang, Lagerbestand, Produktion, Lieferantenlieferungen und Besché&ftigungsumfeld. Der PMI-Verbundsektor umfasst sowohl das verarbeitende Gewerbe
als auch den Dienstleistungssektor. Sie kénnen von 6ffentlichen oder privaten Stellen (z. B. Caixin, Nikkei) veréffentlicht werden.

Die Erzeugerpreisinflation (PPI) misst die Veranderung der Preise, die die Erzeuger (z. B. Unternehmen) fiir ihre Produktion erhalten.

Der Indikator der wirtschaftlichen Einschatzung (ESI)ist ein zusammengesetzter Indikator, der von der Generaldirektion Wirtschaft und Finanzen (GD ECFIN) der
Européischen Kommission erstellt wird, um das BIP-Wachstum auf der Ebene der Mitgliedstaaten, der EU und des Euro-Wahrungsgebiets zu verfolgen.

EUR st der Wahrungscode fiir den Euro, die Wahrung der Eurozone.
Die Europdische Zentralbank (EZB) ist die Zentralbank der Eurozone.

Der EuroStoxx 50 Index verfolgt die Entwicklung von Blue-Chip-Aktien in der Eurozone; der Stoxx Europe 600 hat einen breiteren Anwendungsbereich und umfasst
600 Unternehmen in 20 Landern der Europédischen Union.

Die Eurozone besteht aus 20 Mitgliedstaaten der Européischen Union, die den Euro als gemeinsame Wahrung und alleiniges gesetzliches Zahlungsmittel eingefihrt
haben.

Die Federal Reserve (Fed) ist die Zentralbank der Vereinigten Staaten. Sein Offenmarktausschuss (FOMC) tagt, um die Zinspolitik festzulegen.
GBP ist der Wahrungscode fiir das britische Pfund/Pfund Sterling.
Eine Goldléckchenwirtschaft hat ein stetiges Wirtschaftswachstum, das eine Rezession verhindert, aber nicht so viel Wachstum, dass die Inflation stark ansteigt.

Das Bruttoinlandsprodukt (BIP) ist der monetére Wert aller innerhalb der Landesgrenzen in einem bestimmten Zeitraum hergestellten Fertigerzeugnisse und
Dienstleistungen.

Der ISM Manufacturing Index misst die Veranderung des Produktionsniveaus in der US-Wirtschaft von Monat zu Monat.

JOLTS (The U.S. Job Openings and Labour Turnover Survey) bietet alternative Perspektiven auf den Zustand des US-Arbeitsmarktes.

JPY ist der Wahrungscode fiir den japanischen Yen.

Der MSCI Asia ex Japan Index erfasst die Large- und Mid-Cap-Représentation in 2 von 3 Industrielandern (ohne Japan) und 8 Schwellenlédndern in Asien.
OAT (Obligation assimilable du Trésor) sind franzdsische Staatsanleihen.

Die Organisation Erddl exportierender Lénder (OPEC) ist eine internationale Organisation mit dem Auftrag, die Erdélpolitik ihrer zwdlf Mitglieder zu ,koordinieren und
zu vereinheitlichen”. Die so genannte ,OPEC+" bringt Russland und andere Hersteller ins Spiel.

Die privaten Konsumausgaben (PCE) sind ein Preisindex fiir Waren und Dienstleistungen, der insbesondere im Zusammenhang mit dem BIP der USA von Bedeutung
ist.

Die Reserve Bank of India (RBI) ist Indiens Zentralbank und Regulierungsbehorde unter der Gerichtsbarkeit der indischen Regierung.

Der S&P 500 Index umfasst 500 fiihrende US-Unternehmen, die etwa 80 % der verfligbaren US-Marktkapitalisierung abdecken.

TOPIX bezieht sich auf den Tokyo Stock Price Index.

Treasuries sind Anleihen, die von der US-Regierung ausgegeben werden.

USD ist der Wahrungscode fiir den US-Dollar.

Der Verbraucherpreisindex (VPI) misst den Preis eines Warenkorbs und einer Dienstleistung, der auf dem typischen Verbrauch eines privaten Haushalts basiert.

West Texas Intermediate (WTI) ist eine Rohdlsorte, die als Benchmark bei der Olpreisgestaltung verwendet wird.

In Europa, dem Nahen Osten und Afrika sowie im Asien-Pazifik-Raum gelten diese Unterlagen als Marketing-Material, nicht aber in den USA. Es kann keine Zusicherung
dahingehend abgegeben werden, dass ein Prognose oder ein Ziel erreicht werden kann. Prognosen basieren auf Annahmen, Schatzungen, Meinungen und
hypothetischen Modellen oder Analysen, die sich als unzutreffend erweisen kdnnen. Die bisherige Wertentwicklung lasst keine Rickschliisse auf die kiinftige
Wertentwicklung zu. Investitionen sind mit Risiken verbunden Der Wert von Anlagen kann sowohl fallen als auch steigen, und Sie erhalten nicht 3von 8
zwangslaufig zu jedem Zeitpunkt den urspriinglich angelegten Betrag zurtick. Ihr Kapital ist Risiko ausgesetzt.



&% Postbank
[ #diepasstbank |

Historische Wertentwicklung

13.12.2019- | 13.12.2020- | 13.12.2021- | 13.12.2022- | 13.12.2023 -

13.12.2020 13.12.2021 13.12.2022 13.12.2023 13.12.2024

Wertentwicklung

S&P 500 15,60% 27,40% -13,90% 17,10% 28,60%
STOXX Europe 600 -5,30% 21,40% -6,50% 6,70% 9,30%
MSCI World 13,40% 17,50% -15,00% 12,70% 22,10%
MSCI EM 15,70% -2,20% -21,60% 0,90% 13,70%
Eurostoxx 50 -6,60% 20,00% -4,70% 13,60% 9,70%
SMI -0,40% 20,80% -11,30% 0,50% 4,50%
DAX -1,30% 19,10% -7.20% 15,60% 21,70%
FTSE 100 -11,00% 10,50% 3,80% 0,60% 10,00%
MSCI Japan 3,70% 12,30% -1,50% 19,90% 17,20%
MSCI LatAm -15,00% -13,20% -0,20% 19,90% -20,60%
CSI 300 23,20% 4,00% -22,40% -14,60% 16,70%
TOPIX 2,40% 11,00% -0,60% 19,80% 16,60%
MSCI Asia ex. Japan 18,80% -2,30% -18,20% -2,90% 17,00%
10-jahrige US-

Staatsanleihen 11,80% -2,30% -15,20% -0,30% 1,10%
10-jahrige

Bundesanieihen 3,60% -2,00% -17,80% 0,50% 2,00%
Brent -23,40% 48,90% 8,50% -8,00% 0,30%
WTI -22,50% 53,10% 5,80% -7,90% 2,60%
Gold 25,40% -3,10% 1,40% 9,30% 34,30%

Quelle: Deutsche Bank AG, Bloomberg Finance L.P., LSEG Datastream; Stand: 13. Dezember 2024.

In Europa, dem Nahen Osten und Afrika sowie im Asien-Pazifik-Raum gelten diese Unterlagen als Marketing-Material, nicht aber in den USA. Es kann keine Zusicherung
dahingehend abgegeben werden, dass ein Prognose oder ein Ziel erreicht werden kann. Prognosen basieren auf Annahmen, Schatzungen, Meinungen und
hypothetischen Modellen oder Analysen, die sich als unzutreffend erweisen kdnnen. Die bisherige Wertentwicklung lasst keine Rickschliisse auf die kiinftige
Wertentwicklung zu. Investitionen sind mit Risiken verbunden Der Wert von Anlagen kann sowohl fallen als auch steigen, und Sie erhalten nicht 4von 8
zwangslaufig zu jedem Zeitpunkt den urspriinglich angelegten Betrag zuriick. Ihr Kapital ist Risiko ausgesetzt.
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Wichtige Hinweise

Allgemeines
Dieses Dokument darf nicht in Kanada oder Japan verteilt werden. Dieses Dokument richtet sich ausschlieBlich an Privat- oder Geschaftskunden.

Dieses Dokument wird tber die Deutsche Bank Aktiengesellschaft, ihre Zweigstellen (wie in den jeweiligen Rechtsgebieten zulédssig), verbundene
Unternehmen und leitende Angestellte und Mitarbeiter (gemeinsam ,, Deutsche Bank”), vorgelegt. Dieses Material dient ausschlieBlich zu lhrer Information
und stellt kein Angebot, keine Empfehlung oder Angebotseinholung zum Kauf oder Verkauf von Geldanlagen, Wertpapieren, Finanzinstrumenten oder
anderen Produkten, zum Abschluss einer Transaktion oder zur Bereitstellung einer Investmentdienstleistung oder Anlageberatung oder Finanzanalyse bzw.
Anlageempfehlung in einem beliebigen Rechtsgebiet dar, sondern dient ausschlieBlich zu Informationszwecken. Die Informationen ersetzen nicht die auf die
individuellen Verhaltnisse des Anlegers zugeschnittene Beratung.

Der gesamte Inhalt dieser Mitteilung ist vollumfanglich zu priifen.

Dieses Dokument wurde als allgemeiner Marktkommentar erstellt; Anlagebediirfnisse, Zielsetzungen oder finanzielle Umsténde eines bestimmten Anlegers
wurden nicht berlicksichtigt. Geldanlagen unterliegen Marktrisiken, die sich aus dem jeweiligen Finanzinstrument ableiten lassen oder konkret mit dem
Instrument oder dem entsprechenden Emittenten zusammenhangen. Falls solche Risiken eintreten, konnen Anlegern Verluste entstehen, einschlieBlich (ohne
Beschrankung) des Gesamtverlusts des investierten Kapitals. Der Wert von Geldanlagen kann sowohl fallen als auch steigen, und Sie erhalten nicht
zwangslaufig zu jedem Zeitpunkt den urspriinglich angelegten Betrag zuriick. In diesem Dokument werden nicht alle Risiken (direkt oder indirekt) und
sonstigen Uberlegungen ausgefiihrt, die fir einen Anleger bei der Geldanlageentscheidung wesentlich sein konnen.

Dieses Dokument und alle darin enthaltenen Informationen werden in der vorliegenden Form, soweit verfligbar bereitgestellt, und die Deutsche Bank gibt
keine Zusicherung oder Gewahrleistung, sei es ausdriicklicher, stillschweigender oder gesetzlicher Art, in Bezug auf in diesem Dokument enthaltene oder
damitin Zusammenhang stehende Aussagen oder Informationen ab. Soweit nach den geltenden Gesetzen und Vorschriften zuldssig, machen wir keine
Zusicherung hinsichtlich der Rentabilitat eines Finanzinstruments oder einer wirtschaftlichen MaBnahme. Alle Ansichten, Marktpreise, Schatzungen,
zukunftsgerichteten Aussagen, hypothetischen Aussagen oder sonstigen Meinungen, die zu den hierin enthaltenen finanziellen Schlussfolgerungen fiihren,
stellen die subjektive Einschatzung der Deutschen Bank am Tag der Erstellung dieses Dokuments dar. Die Deutsche Bank Gibernimmt ohne Einschréankung
keine Gewahrleistung fir die Richtigkeit, Angemessenheit, Vollstandigkeit, Zuverlassigkeit, Rechtzeitigkeit oder Verfligbarkeit dieser Mitteilung oder der in
diesem Dokument enthaltenen Informationen und schlieBt ausdriicklich jede Haftung fiir Fehler oder Auslassungen in diesem Dokument aus.
Zukunftsgerichtete Aussagen umfassen wesentliche Elemente von subjektiven Einschatzungen und Analysen, und die Anderungen derselben und/oder die
Berlicksichtigung anderer oder weiterer Faktoren kdnnen sich erheblich auf die angegebenen Ergebnisse auswirken. Daher kdnnen tatsachliche Ergebnisse
unter Umstanden erheblich von den hierin prognostizierten Ergebnissen abweichen.

Soweit in diesem Dokument nicht anders angegeben, geben alle MeinungsduBerungen die aktuelle Einschdtzung der Deutschen Bank wieder, die sich
jederzeit andern kann. Die Deutsche Bank tibernimmt keine Verpflichtung zur Aktualisierung der in diesem Dokument enthaltenen Informationen oder zur
Inkenntnissetzung der Anleger Uber verfligbare aktualisierte Informationen. Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen kénnen sich ohne
Vorankiindigung andern und beruhen auf einer Reihe von Annahmen, Schatzungen, Meinungen und hypothetischen Modellen oder Analysen, die sich -
obwohl sie aus heutiger Sicht der Bank auf angemessenen Informationen beruhen - méglicherweise nicht als gliltig erweisen oder sich in Zukunft als
zutreffend oder korrekt erweisen und von den Schlussfolgerungen anderer Abteilungen innerhalb der Deutschen Bank abweichen kdnnen. Obwohl die in
diesem Dokument enthaltenen Informationen aus Quellen stammen, die die Deutsche Bank fir vertrauenswiirdig und zuverlassig halt, Gbernimmt die
Deutsche Bank keine Gewahr fir die Vollstandigkeit, Fairness oder Richtigkeit der Informationen und sollte sich nicht auf diese verlassen. Die Deutsche Bank
Ubernimmt keine Verantwortung fiir deren Inhalte, und deren Inhalte sind kein Bestandteil dieses Dokuments. Der Zugriff auf solche externen Quellen erfolgt
auf Ihr eigenes Risiko.

Soweit nach den geltenden Gesetzen und Vorschriften zuldssig, dient dieses Dokument nur zu Diskussionszwecken und begriindet keine rechtlich bindenden
Verpflichtungen fir die Deutsche Bank, und die Deutsche Bank handelt nicht als Ihr Finanzberater oder in einer treuhdnderischen Funktion, es sei denn, die
Deutsche Bank hat ausdriicklich schriftlich etwas anderes vereinbart. Vor der Anlageentscheidung missen Anleger mit oder ohne Unterstiitzung eines
Finanzfachmanns, entscheiden, ob die von der Deutschen Bank beschriebenen oder bereitgestellten Geldanlagen oder Strategien unter Beriicksichtigung der
besonderen Anlagebediirfnisse des Anlegers, Zielsetzungen, finanziellen Umsténde, die méglichen Risiken und Vorteile einer solchen
Investitionsentscheidung geeignet sind. Potenzielle Anleger sollten sich bei der Entscheidung fiir eine Geldanlage nicht auf dieses Dokument, sondern
vielmehr auf den Inhalt der endgliltigen Angebotsunterlagenin Bezug auf die Geldanlage verlassen.

Als globaler Finanzdienstleister unterliegt die Deutsche Bank von Zeit zu Zeit tatsdchlichen und potenziellen Interessenkonflikten. Die Deutsche Bank
unternimmt grundsétzlich alle geeigneten Schritte, um effektive organisatorische und administrative Vorkehrungen zu treffen und beizubehalten, die der
Erkennung und Beilegung solcher Konflikte dienen. Die Geschaftsfiihrung der Deutschen Bank ist daflir verantwortlich sicherzustellen, dass die Systeme,
Kontrollen und Verfahrensweisen der Deutschen Bank dazu geeignet sind, Interessenkonflikte zu erkennen und beizulegen.

Die Deutsche Bank gibt keine Steuer- oder Rechtsberatung, auch nicht in diesem Dokument, und der Inhalt dieses Dokuments ist nicht als Anlageberatung
durch die Deutsche Bank zu verstehen. Anleger sollten sich von ihren eigenen Steuerberatern, Rechtsanwélten und Anlageberaternin Bezug auf die von der
Deutschen Bankbeschriebenen Geldanlagen und Strategien beraten lassen. Geldanlageinstrumente sind nicht durch eine Regierungsbehdrde versichert,
unterliegen keinen Einlagenschutzeinrichtungen und sind nichtgarantiert, auch nicht durch die Deutsche Bank, es sei denn, es werden fir einen Einzelfall
anderslautende Angaben gemacht.

Dieses Dokument darf ohne ausdrtickliche schriftliche Genehmigung der Deutschen Bank nicht vervielfaltigt oder in Umlauf gebracht werden. Die Deutsche
Bank verbietet ausdriicklich die Verteilung und Weitergabe dieses Materials an Dritte. Die Deutsche Bank Gibernimmt keinerlei Haftung in Bezug auf die
Nutzung oder Verteilung dieses Materials oder auf durch den Anleger (zukiinftig) ausgefiihrte Handlungen oder getroffene Entscheidungenim
Zusammenhang mit in diesem Dokument erwahnten Geldanlagen.

Die Art der Verbreitung und Verteilung dieses Dokuments kann durch ein Gesetz oder eine Vorschrift in bestimmten Léandern, einschlieBlich, ohne
Beschrankung, den USA, eingeschrankt werden. Dieses Dokument dient nicht der Verteilung an oder der Nutzung durch Personen oder Unternehmen mit
Wohn- oder Standort in einem Ort, Bundesstaat, Land oder Rechtsgebiet, in dem die Verteilung, Verdffentlichung, Verfligbarkeit oder Nutzung gegen ein
Gesetz oder eine Vorschrift verstoBen wiirde oder in dem die Deutsche Bank Registrierungs- oder Lizenzierungsanforderungen erfiillen misste, die derzeit
nicht erfillt werden. Personen, die in den Besitz dieses Dokuments gelangen, sind aufgefordert, sich selbst tiber solche Einschrankungen zu informieren und
diese einzuhalten. Ergebnisse der Vergangenheit sind keine Garantie fiir zukiinftige Ergebnisse. Der Inhalt dieses Dokuments stellt keine Zusicherung,
Gewabhrleistung oder Prognose in Bezug auf zukiinftige Ergebnisse dar. Weitere Informationen stehen auf Anfrage des Anlegers zur Verfligung.

Die Deutsche Bank AG ist eine Aktiengesellschaft nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland mit Hauptsitz in Frankfurtam Main. Sie ist beim
Amtsgericht Frankfurt am Main unter der Nummer HRB 30 000 eingetragen und zum Betrieb von Bankgeschéften und zur Erbringung von
Finanzdienstleistungen zugelassen. Aufsichtsbehdrden sind die Europaische Zentralbank ("EZB"), SonnemannstraBe 22, 60314 Frankfurtam Main,

In Europa, dem Nahen Osten und Afrika sowie im Asien-Pazifik-Raum gelten diese Unterlagen als Marketing-Material, nicht aber in den USA. Es kann keine Zusicherung
dahingehend abgegeben werden, dass ein Prognose oder ein Ziel erreicht werden kann. Prognosen basieren auf Annahmen, Schatzungen, Meinungen und
hypothetischen Modellen oder Analysen, die sich als unzutreffend erweisen kdnnen. Die bisherige Wertentwicklung lasst keine Rickschliisse auf die kiinftige
Wertentwicklung zu. Investitionen sind mit Risiken verbunden Der Wert von Anlagen kann sowohl fallen als auch steigen, und Sie erhalten nicht 5von 8
zwangslaufig zu jedem Zeitpunkt den urspriinglich angelegten Betrag zurtick. Ihr Kapital ist Risiko ausgesetzt.
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Wichtige Hinweise

Deutschland (www.ecb.europa.eu) und die Bundesanstalt flir Finanzdienstleistungsaufsicht ("BaFin"), Grauheindorfer StraBe 108, 53117 Bonn und Marie-
Curie-StraBe 24-28, 60439 Frankfurt am Main (www.bafin.de), sowie die Deutsche Bundesbank ("Deutsche Bundesbank"), Wilhelm-Epstein-StraBe 14, 60431
Frankfurtam Main (www.bundesbank.de).

Fir Einwohner der Vereinigten Arabischen Emirate

Dieses Dokument ist streng privat und vertraulich und wird an eine begrenzte Anzahl von Anlegern verteilt. Es darf nur an den urspriinglichen Empfanger
weitergegeben werden und darf nicht vervielfaltigt oder fiir andere Zwecke verwendet werden. Durch den Erhalt dieses Dokuments nimmt die Person oder
Einrichtung, an die es ausgegeben wurde, zur Kenntnis und erklart sich damit einverstanden, dass dieses Dokument nicht von der Zentralbank der VAE, der
Wertpapier-und Rohstoffbehorde der VAE, dem Wirtschaftsministerium der VAE oder anderen Behdrden in den VAE genehmigt wordenist. In den
Vereinigten Arabischen Emiraten wurden und werden keine Finanzprodukte oder -dienstleistungen vermarktet, und in den Vereinigten Arabischen Emiraten
kann und wird keine Zeichnung von Fonds, Wertpapieren, Produkten oder Finanzdienstleistungen erfolgen. Dies stellt kein 6ffentliches Angebot von
Wertpapieren in den Vereinigten Arabischen Emiraten gemaB3 dem Handelsgesellschaftsgesetz, dem Bundesgesetz Nr. 2 von 2015 (in seiner jeweils glltigen
Fassung) oder anderweitig dar. Dieses Dokument darf nur an "professionelle Anleger" gemaB der Definition im Rulebook on Financial Activities and
Reconciliation Mechanism (in der jeweils giiltigen Fassung) der UAE Securities and Commodities Authority verteilt werden.

Fur Einwohner von Kuwait

Dieses Dokument wurde lhnen auf Ihren eigenen Wunsch hin zugesandt. Diese Préasentation ist nicht zur allgemeinen Verbreitung an die Offentlichkeit in
Kuwait bestimmt. Die Anteile wurden nicht von der kuwaitischen Kapitalmarktbehorde oder einer anderen zustandigen kuwaitischen Regierungsbehdrde zum
Angebot in Kuwait zugelassen. Das Angebot der Anteile in Kuwait auf der Grundlage einer Privatplatzierung oder eines 6ffentlichen Angebots ist daher gemaB
dem Gesetzesdekret Nr. 31 von 1990 und den dazugehdrigen Durchfiihrungsbestimmungen (in der jeweils giiltigen Fassung) sowie dem Gesetz Nr. 7 von
2010 und den dazugehdorigen Verordnungen (in der jeweils gliltigen Fassung) eingeschrankt. Es wird kein privates oder 6ffentliches Angebot der Anteile in
Kuwait gemacht, und es wird kein Vertrag Giber den Verkauf der Anteile in Kuwait geschlossen. Es werden keine Marketing- oder WerbemaBnahmen oder
Anreize unternommen, um die Anteile in Kuwait anzubieten oder zu vermarkten.

Fir Gebietsansassige des Konigreichs Saudi-Arabien

Dieses Dokument darfim Konigreich nur an Personen verteilt werden, die gemaB den von der Kapitalmarktaufsichtsbehorde herausgegebenen
Investmentfondsvorschriften dazu berechtigt sind. Die Kapitalmarktaufsichtsbehorde tibernimmt keine Verantwortung fiir den Inhalt dieses Dokuments, gibt
keine Zusicherung hinsichtlich seiner Richtigkeit oder Vollstandigkeit und lehnt ausdriicklich jegliche Haftung flir Verluste ab, die sich aus Teilen dieses
Dokuments ergeben oder im Vertrauen darauf entstanden sind. Potenzielle Zeichner von Wertpapieren sollten ihre eigene Due-Diligence-Priifung in Bezug
auf die Richtigkeit der Informationen tiber die Wertpapiere durchfiihren. Wenn Sie den Inhalt dieses Dokuments nicht verstehen, sollten Sie einen
zugelassenen Finanzberater konsultieren.

Fir Einwohner von Katar

Dieses Dokument wurde nicht bei der Zentralbank von Katar, der Finanzmarktaufsicht von Katar, der Aufsichtsbehdrde fiir den Finanzplatz Katar oder einer
anderen relevanten katarischen Regierungsbehdrde oder Wertpapierborse eingereicht, gepriift oder genehmigt und unterliegt nicht den Gesetzen des
Staates Katar. Dieses Dokument stellt kein 6ffentliches Angebot dar und ist nur an die Partei gerichtet, der es zugestellt wurde. Es wird keine Transaktionin
Katar abgeschlossen, und Anfragen oder Antrage sollten auBerhalb von Katar entgegengenommen und Zuteilungen vorgenommen werden.

Fir Gebietsansassige des Konigreichs Bahrain

Dieses Dokument stellt kein Angebot zum Verkauf von oder zur Beteiligung an Wertpapieren, Derivaten oder Fonds dar, die in Bahrain im Sinne der
Vorschriften der Bahrain Monetary Agency vertrieben werden. Alle Investitionsantrage und Zuteilungen sollten in jedem Fall von auBerhalb Bahrains erfolgen.
Dieses Dokument wurde nur fiir private Informationszwecke der beabsichtigten Investoren, die Institutionen sein werden, erstellt. Es erfolgt keine
Aufforderung an die Offentlichkeit im Konigreich Bahrain, und dieses Dokument wird nicht veréffentlicht, an die Offentlichkeit weitergegeben oder der
Offentlichkeit zugénglich gemacht. Die Zentralbank (CBB) hat dieses Dokument oder den Vertrieb dieser Wertpapiere, Derivate oder Fonds im Kénigreich
Bahrain weder gepriift noch genehmigt.

Fur Personen mit Wohnsitz in Stdafrika

Dieses Dokument stellt kein Angebot, keine Aufforderung oder Werbung in Stidafrika dar und ist auch nicht Teil eines solchen. Dieses Dokument wurde nicht
bei der stidafrikanischen Zentralbank, der Financial Sector Conduct Authority oder einer anderen relevanten siidafrikanischen Regierungsbehorde oder
Wertpapierborse eingereicht, gepriift oder genehmigt und unterliegt nicht den Gesetzen der Republik Stidafrika.

Fur Einwohner von Belgien

Dieses Dokument wurde in Belgien von der Deutschen Bank AG tber ihre Niederlassung Briissel verteilt. Die Deutsche Bank AG ist eine nach dem Recht der
Bundesrepublik Deutschland gegriindete Aktiengesellschaft, die der Aufsicht und Kontrolle der Europaischen Zentralbank (EZB) und der Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) unterliegt und zum Betrieb von Bankgeschaften und zur Erbringung von Finanzdienstleistungen berechtigtist.) Die
Deutsche Bank AG, Niederlassung Briissel, wird in Belgien auch von der Financial Services and Markets Authority ("FSMA", www.fsma.be) beaufsichtigt. Die
Niederlassung hat ihren Sitz in der Marnixlaan 13-15, B-1000 Brissel und ist unter der Nummer VAT BE 0418.371.094, RPM/RPR Brissel, registriert.
Weitere Informationen sind auf Anfrage erhaltlich oder kdnnen unter www.deutschebank.be abgerufen werden.

Fir Einwohner des Vereinigten Kénigreichs

Bei diesem Dokument handelt es sich um eine Finanzwerbung im Sinne von Abschnitt 21 des Financial Services an Markets Act 2000, die von der DB UK
Bank Limited genehmigt und an Sie weitergeleitet wurde. Die DB UK Bank Limited ist ein Mitglied der Deutsche Bank Gruppe und ist beim Company House in
England & Wales unter der Firmennummer 315841 mit eingetragenem Sitz registriert: 21 Moorfields, London, United Kingdom, EC2Y 9DB. Die DB UK Bank
Limited ist von der Prudential Regulation Authority zugelassen und wird von der Financial Conduct Authority und der Prudential Regulation Authority
reguliert. Die Registrierungsnummer der DB UK Bank Limited fir Finanzdienstleistungen lautet 140848.

Die Deutsche Bank Aktiengesellschaft ist in der Bundesrepublik Deutschland eingetragen und die Haftung ihrer Mitglieder ist beschrankt.

Fur Einwohner von Hongkong

Dieses Material ist bestimmt fiir: Professionelle Anleger in Hongkong. Dartiber hinaus wird dieses Material nur dem Empféanger zur Verfligung gestellt, die

Weitergabe dieses Materials ist strengstens untersagt. Dieses Dokument und sein Inhalt dienen ausschlieBlich der Information. Dieses Dokument und sein

Inhalt dienen lediglich der Information. Nichts in diesem Dokument ist als Angebot einer Investition oder als Aufforderung oder Empfehlung zum Kauf oder
Verkauf einer Investition gedacht und sollte nicht als Angebot, Aufforderung oder Empfehlung ausgelegt werden.

Der Inhalt dieses Dokuments wurde nicht von einer Aufsichtsbehorde in Hongkong geprift. Wir raten Ihnen, in Bezug auf die hierin enthaltenen Anlagen (falls
vorhanden) Vorsicht walten zu lassen. Wenn Sie Zweifel am Inhalt dieses Dokuments haben, sollten Sie unabhangigen professionellen Rat einholen.

In Europa, dem Nahen Osten und Afrika sowie im Asien-Pazifik-Raum gelten diese Unterlagen als Marketing-Material, nicht aber in den USA. Es kann keine Zusicherung
dahingehend abgegeben werden, dass ein Prognose oder ein Ziel erreicht werden kann. Prognosen basieren auf Annahmen, Schatzungen, Meinungen und
hypothetischen Modellen oder Analysen, die sich als unzutreffend erweisen kdnnen. Die bisherige Wertentwicklung lasst keine Rickschliisse auf die kiinftige
Wertentwicklung zu. Investitionen sind mit Risiken verbunden Der Wert von Anlagen kann sowohl fallen als auch steigen, und Sie erhalten nicht 6 von 8
zwangslaufig zu jedem Zeitpunkt den urspriinglich angelegten Betrag zurtick. Ihr Kapital ist Risiko ausgesetzt.
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Wichtige Hinweise

Dieses Dokument wurde weder von der Securities and Futures Commission in Hongkong ("SFC") genehmigt, noch wurde eine Kopie dieses Dokuments vom
Registrar of Companies in Hongkong registriert, sofern nicht anders angegeben. Die hierin enthaltenen Anlagen kénnen von der SFC genehmigt werden oder
auch nicht. Die Anlagen diirfen in Hongkong nur (i) "professionellen Anlegern" gemaB der Definition in der Securities and Futures Ordinance (Cap. 571 der
Gesetze von Hongkong) ("SFO") und den im Rahmen der SFO erlassenen Vorschriften oder (ii) unter anderen Umsténden, die nicht dazu fiihren, dass das
Dokument ein "Prospekt" im Sinne der Companies (Winding Up and Miscellaneous Provisions) Ordinance (Cap. 32 der Gesetze von Hongkong) (die
"C(WUMP)Q") ist oder die kein &ffentliches Angebot im Sinne der C(WUMP)O darstellen. Niemand darf in Hongkong oder anderswo Werbung, Einladungen
oder Dokumente in Bezug auf die Anlagen herausgeben oder fiir die Zwecke der Ausgabe besitzen, die an die Offentlichkeit in Hongkong gerichtet sind oder
deren Inhalt wahrscheinlich von der Offentlichkeit in Hongkong eingesehen oder gelesen werden kann (es sei denn, dies ist nach den Wertpapiergesetzen von
Hongkong erlaubt), auBer in Bezug auf Anlagen, die nur an Personen auBerhalb von Hongkong oder nur an "professionelle Anleger" geméB der Definition in
der SFO und den im Rahmen der SFO erlassenen Vorschriften verauBert werden oder werden sollen.

Fir Einwohner von Singapur
Dieses Material ist bestimmt fiir: Zugelassene Investoren/ Institutionelle Investoren in Singapur. Darliber hinaus wird dieses Material nur dem Adressaten zur
Verfligung gestellt. Die Weitergabe dieses Materials ist strengstens untersagt.

Fir Einwohner der Vereinigten Staaten von Amerika

In den USA werden Maklerdienste liber Deutsche Bank Securites Inc. angeboten, einen Broker-Dealer und registrierten Anlageberater, der
Wertpapiergeschafte in den USA abwickelt. Deutsche Bank Securities Inc. ist Mitglied von FINRA, NYSE und SIPC. Bank- und Kreditvergabedienstleistungen
werden lber Deutsche Bank Trust Company Americas, FDIC-Mitglied, und andere Mitglieder der Deutsche Bank Group angeboten. In Bezug auf die USA
siehe vorherige Aussagen in diesem Dokument. Die Deutsche Bank gibt keine Zusicherungen oder Gewahrleistungen dazu ab, dass die hierin enthaltenen
Informationen zur Nutzung in Landern auBerhalb der USA geeignet oder verfligbar sind oder dass die in diesem Dokument beschriebenen Dienstleistungen
zum Verkauf oder zur Nutzung in allen Landern oder durch alle Gegenparteien verfligbar oder geeignet sind. Wenn dies nicht registriert oder wie gemaB dem
anwendbaren Gesetz zuldssig lizenziert wurde, bieten weder die Deutsche Bank noch ihre verbundenen Unternehmen irgendwelche Dienstleistungen in den
USA oder Dienstleistungen an, die dafiir ausgelegt sind, US-Biirger anzuziehen (gemaB der Definition des Begriffs unter Vorschrift S des Wertpapiergesetzes
der USA von 1933 (,Securities Act”) in seiner jeweils gliltigen Form).

Der USA-spezifische Haftungsausschluss unterliegt den Gesetzen des Bundesstaates Delaware und ist entsprechend auszulegen; die Kollisionsnormen, die
die Anwendung des Gesetzes eines anderen Rechtsgebietes vorsehen wiirden, finden keine Anwendung.

Fur Personen mit Wohnsitz in Deutschland

Bei diesen Informationen handelt es sich um Werbung. Die Texte erflllen nicht alle gesetzlichen Anforderungen zur Gewahrleistung der Unparteilichkeit von
Anlage- und Anlagestrategieempfehlungen oder Finanzanalysen. Es besteht kein Verbot fiir den Ersteller oder fiir das fiir die Erstellung verantwortliche
Unternehmen, vor oder nach der Verodffentlichung dieser Dokumente mit den jeweiligen Finanzinstrumenten zu handeln. Allgemeine Informationen zu
Finanzinstrumenten enthalten die Broschiiren "Basisinformationen zu Wertpapieren und anderen Kapitalanlagen", "Basisinformationen zu Finanzderivaten”,
"Basisinformationen zu Termingeschéaften" und das Merkblatt "Risiken bei Termingeschaften", die der Kunde kostenlos bei der Bank anfordern kann. Die in
der Vergangenheit erzielte Wertentwicklung oder simulierte Wertentwicklung ist kein verlasslicher Indikator fiir die zukiinftige Wertentwicklung.

Fir Einwohner von Indien

Die in diesem Dokument erwshnten Geldanlagen werden der indischen Offentlichkeit nicht zum Kauf oder zur Zeichnung angeboten. Dieses Dokument wurde
nicht vom Securities and Exchange Board of India, von der Reserve Bank of India oder einer anderen indischen Regierungs-/Regulierungsbehdrde genehmigt
oder dort registriert. Dieses Dokument ist kein ,,Prospekt” gemaB der Definition des Begriffs in den Bestimmungen des Companies Act, 2013 (18 aus 2013)
und wird auch bei keiner indischen Regulierungsbehdrde eingereicht. GeméaB dem Foreign Exchange Management Act, 1999 und den darunter erlassenen
Vorschriften kann jeder Anleger mit Wohnsitzin Indien aufgefordert werden, die Sondergenehmigung der Reserve Bank of India einzuholen, bevor er Geld
auBerhalb Indiens anlegt, einschlieBlich der in diesem Dokument erwéhnten Geldanlagen.

Fir Einwohner von Italien

Dieser Bericht wird in Italien von Deutsche Bank S.p.A. vorgelegt, einer nach italienischem Recht gegriindeten und registrierten Bank, die der Aufsicht und
Kontrolle der Bancad'ltalia und der CONSOB unterliegt. lhr Sitz befindet sich in Piazza del Calendario 3 - 20126 Mailand (ltalien) und ist bei der
Handelskammer von Mailand eingetragen, MwSt.- und Steuernummer 001340740156, Teil des Interbankenfonds zur Einlagensicherung, eingetragenim
Bankregister und Leiter der Bankengruppe Deutsche Bank, eingetragen im Register der Bankengruppen gemaB Gesetzesdekret vom 1. September 1993 Nr.
385 und untersteht der Leitung und Koordinationstatigkeit der Deutschen Bank AG, Frankfurt am Main (Deutschland).

Fir Gebietsanséssige in Luxemburg

Dieser Bericht wird in Luxemburg von der Deutschen Bank Luxembourg S.A. vertrieben, einer Bank, die nach dem Recht des GroBherzogtums Luxemburg in
Form einer Aktiengesellschaft (Société Anonyme) gegriindet wurde und der Aufsicht und Kontrolle der Européischen Zentralbank ("EZB") und der
Commission de Surveillance du Secteur Financier ("CSSF") unterliegt. Ihr eingetragener Sitz befindet sich in 2, boulevard Konrad Adenauer, 1115 Luxemburg,
GroBherzogtum Luxemburg, und sie ist im luxemburgischen Handels- und Gesellschaftsregister ("RCS") unter der Nummer B 9.164 eingetragen.

Fir Einwohner von Spanien

Die Deutsche Bank, Sociedad Andnima Espafiola Unipersonal ist ein Kreditinstitut, das der Aufsicht der spanischen Zentralbank und der CNMV unterliegt und
in deren jeweiligen amtlichen Registern unter dem Code 019 eingetragen ist. Die Deutsche Bank, Sociedad Anénima Espariola Unipersonal darf nur die
Finanzdienstleistungen und Bankgeschéfte betreiben, die in den Anwendungsbereich ihrer bestehenden Lizenz fallen. Die Hauptniederlassung in Spanien
befindet sich in Paseo de la Castellana Nummer 18, 28046 - Madrid. Eingetragen im Handelsregister von Madrid, Band 28100, Buch 0O, Folio 1, Abschnitt 8,
Blatt M506294, Eintragung 2. NIF: AO8000614. Diese Informationen wurden von der Deutschen Bank, Sociedad Anénima Espafiola Unipersonal zur
Verfligung gestellt.

Fir Einwohner von Portugal

Deutsche Bank AG, Zweigstelle Portugal, ist ein Kreditinstitut, das von der Bancode Portugal und von der portugiesischen Wertpapierkommission (CMVM)
reguliert wird und in deren offiziellen Registern unter der Nummer 43 und 349 sowie im Handelsregister unter der Nummer 980459079 eingetragen ist. Die
Deutsche Bank AG, Zweigstelle Portugal, ist ausschlieBlich berechtigt, diejenigen Finanzdienstleistungsaktivitdten auszufiihren, die unter die bestehende
Lizenz fallen. Der eingetragene Sitz ist in Rua Castilho, 20, 1250-069 Lissabon, Portugal.

In Europa, dem Nahen Osten und Afrika sowie im Asien-Pazifik-Raum gelten diese Unterlagen als Marketing-Material, nicht aber in den USA. Es kann keine Zusicherung
dahingehend abgegeben werden, dass ein Prognose oder ein Ziel erreicht werden kann. Prognosen basieren auf Annahmen, Schatzungen, Meinungen und
hypothetischen Modellen oder Analysen, die sich als unzutreffend erweisen kdnnen. Die bisherige Wertentwicklung lasst keine Rickschliisse auf die kiinftige
Wertentwicklung zu. Investitionen sind mit Risiken verbunden Der Wert von Anlagen kann sowohl fallen als auch steigen, und Sie erhalten nicht 7 von 8
zwangslaufig zu jedem Zeitpunkt den urspriinglich angelegten Betrag zurtick. Ihr Kapital ist Risiko ausgesetzt.
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Fiir Einwohner von Osterreich

Dieses Dokument wird von der Deutsche Bank AG Filiale Wien, eingetragen im Firmenbuch des Wiener Handelsgerichts unter der Nummer FN 140266z,
vorgelegt. Die Deutsche Bank AG Filiale Wien zusatzlich von der dsterreichischen Finanzmarktaufsicht (FMA), Otto-Wagner-Platz 5, 1090 Wien
beaufsichtigt. Dieses Dokument wurde den vorstehend genannten Aufsichtsbehdrden weder vorgelegt noch von diesen genehmigt.

Fur Personen mit Wohnsitz in den Niederlanden

Dieses Dokument wird von der Deutschen Bank AG, Niederlassung Amsterdam, mit eingetragener Adresse De entree 195 (1101 HE) in Amsterdam,
Niederlande, verteilt und ist im niederlandischen Handelsregister unter der Nummer 33304583 sowie im Register im Sinne von Abschnitt 1:107 des
niederlandischen Finanzaufsichtsgesetzes (Wet op het financieel toezicht) eingetragen. Dieses Register kann Giber www.dnb.nl eingesehen werden.

Fir Einwohner von Frankreich

Die Deutsche Bank AG ist ein zugelassenes Kreditinstitut und unterliegt der allgemeinen Aufsicht der Européaischen Zentralbank und der Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin). Ihre verschiedenen Zweigstellen werden fir bestimmte Tatigkeiten von den zustandigen Bankaufsichtsbehorden vor
Ort beaufsichtigt, wie z. B. der Aufsichtsbehorde fiir Aufsicht und Auflésung (Autorité de Controle Prudentiel de Résolution, "ACPR") und der
Finanzmarktaufsichtsbehorde (Autorité des Marchés Financiers, "AMF") in Frankreich.

Jegliche Vervielfaltigung, Darstellung, Verbreitung oder Weitergabe des Inhalts dieses Dokuments, ganz oder teilweise, in jeglichem Medium oder durch
jegliches Verfahren, sowie jeglicher Verkauf, Weiterverkauf, Weiterlibertragung oder Bereitstellung fiir Dritte, in welcher Form auch immer, ist verboten.
Dieses Dokument darf ohne unsere schriftliche Genehmigung nicht vervielfaltigt oder verbreitet werden.

© 2024 Deutsche Bank AG. Alle Rechte vorbehalten.

KA/IV

In Europa, dem Nahen Osten und Afrika sowie im Asien-Pazifik-Raum gelten diese Unterlagen als Marketing-Material, nicht aber in den USA. Es kann keine Zusicherung
dahingehend abgegeben werden, dass ein Prognose oder ein Ziel erreicht werden kann. Prognosen basieren auf Annahmen, Schatzungen, Meinungen und
hypothetischen Modellen oder Analysen, die sich als unzutreffend erweisen kénnen. Die bisherige Wertentwicklung lasst keine Riickschliisse auf die kiinftige
Wertentwicklung zu. Investitionen sind mit Risiken verbunden Der Wert von Anlagen kann sowohl fallen als auch steigen, und Sie erhalten nicht 8von 8
zwangslaufig zu jedem Zeitpunkt den urspriinglich angelegten Betrag zurtick. Ihr Kapital ist Risiko ausgesetzt.
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