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Estructura

Creciente importancia de los temas de inversion a
largo plazo

Hemos agrupado los O temas de

Tecnologia: siguiente fase Ciber
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Fuente: Deutsche Bank AG. Datos a enero de 2023
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Estructura

Areas de desarrollo— definicion

Transicion de recursos GRS

La transicidon de los recursos es un campo muy amplio, pero este tema se
centra principalmente en el uso sostenible de los recursos naturales. No se
trata sélo de sustituir los combustibles fésiles por alternativas energéticas mas
ecoldgicas, sino también del uso sostenible de un importante capital natural
como el océano. También se incluyen el agua dulce y la gestion de residuos.

Apoyo a la poblacién @

9\1Bu.laf_u

Nuestra sociedad evoluciona constantemente y la economia lo refleja. Este tema
examina los cambios y necesidades sociales y sus consecuencias econdmicas.
Seguiradn produciéndose cambios importantes en los ambitos de la atencién
sanitaria y la tecnologia médica, las infraestructurasy la demografia (reflejados
en nuestro tema: Millennials y Generacion Z).

Tecnologia: siguiente fase

La tecnologia puede ser la clave del progreso futuro, pero también provocara grandes
cambios econdmicos y sociales. Nos centramos en tres areas con profundas
implicaciones para nuestra forma de vida: Movilidad inteligente, Inteligencia artificial y
Ciberseguridad, considerando las tres con un marco general de cambio tecnoldgico.

Fuente: Deutsche Bank AG. Datos a enero de 2023

Deutsche Bank In Europe_, Middle East a_nd Africa as well as_in Asia Pacific this material i_s consjde_red_marketing material, but this is not the case in the US No assurance can be gi_ven that any forecast or targgt can be ach_ieved_. Forecas_ts are based on assqmgtions, estimates, oanans and
Chief | Offi hypothetical models which may prove to be incorrect. Past performance is not indicative of future returns. Performance refers to a nominal value based on price gains/losses and does not take into account inflation. Inflation will have a negative impact on the purchasing
ief Investment ice power of this nominal monetary value. Depending on the current level of inflation, this may lead to a real loss in value, even if the nominal performance of the investment is positive. Investments come with risk. The value of an investment can fall as well as rise and you might
not get back the amount originally invested at any point in time. Your capital may be at risk.
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Transicion Apoyo a Tecnologia:
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Fuente: CIO Insights Outlook 2023, Deutsche Bank AG. Datos a enero de 2023
Deutsche Bank In Europe, Middle East and Africa as well as in Asia Pacific this material is considered marketing material, but this is not the case in the U.S. No assurance can be given that any forecast or target can be achieved. Forecasts are based on assumptions, estimates, opinions and
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ief Investment Ice power of this nominal monetary value. Depending on the current level of inflation, this may lead to a real loss in value, even if the nominal performance of the investment is positive. Investments come with risk. The value of an investment can fall as well as rise and you might
not get back the amount originally invested at any point in time. Your capital may be at risk.
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Transicidon de recursos
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Los recursos de la tierra incluyen tierra, minerales, agua, plantas o animales. Este tema trata sobre la reduccién del consumo,
la conservaciony el reciclaje a través de soluciones tecnoldgicas y basadas en la naturaleza.

Impulsores: cambio climatico (impactos impredecibles en los recursos naturales, esfuerzos politicos y sociales para ser mas
sostenibles), conciencia de los problemas de crecimiento econdmico y urbanizacién, progreso tecnolégico, programas de
inversion publica (por ejemplo, en la UE y EE. UU.), mejor comprension de los problemas a través de una mejor datos

Posibilidad de inversion a través de empresas que cotizan en bolsa en multiples areas (p. ej., energia, agua o gestion de
residuos); inversion privada directa o indirectamente (empresas mas pequefias, innovadoras y mas enfocadas en una etapa
anterior de su ciclo de crecimiento)

Riesgos: volatilidad de los precios de las materias primas, riesgos de tipos de interés, presion sobre las iniciativas de
financiacion publica, riesgos politicos
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Transicidon de recursos

Dias hasta que se alcanzan los limites de recursos

*%*
anuales* Valor de los recursos naturales en todo el mundo
400 m.m. USD
Rusia (carbdn, gas, petréleo, oro, _
350 madera, metales)
EEUU (carbén, madera, gas, oro, _
300 cobre)
250 Arabia Saudi (petréleo, madera) _
200 Canada (petréleo, uranio, madera, _
gas, fosfatos)
150 Iran (petrdleo, gas)** _
100
China (carbdn, metales, madera) e
50
Brasil (oro, uranio, acero, madera, ||
0 petréleo)
A < N O M O O N 1N 0 JF - >N O N o o0 N
5553333 TS 88833 8 8 Australia (carbén, madera, acero, || I
«— «— i i - - i - -l i (q\] (] AN (9] N N AN N .
oro, uranio)
m Numero de dias hasta el limite B Ndmero de dias por encima 0 10 20 30 40 50 60 70 80

*Segun Earth Overshoot Day, Este dia marca la fecha en la que la humanidad ha agotado todos los recursos biolégicos que la Tierra regenera a lo largo de un afio. **Los datos de los paises corresponden a
2021; las cifras de Irdn e Irak se incluyeron en la edicion de 2019 de la publicacion de datos. Fuentes: Informe de sintesis 2018 del Objetivo de Desarrollo Sostenible 6 de las Naciones Unidas sobre agua'y
saneamiento, Overshootday.org, Investopedia; WorldAtlas, Deutsche Bank AG. Datos a enero de 2023.

Deutsche Bank In Europe_, Middle East a_nd Africa as well as_in Asia Pacific this material i_s con;idgred_marketing material, but this is not the case in the US No assurance can be gi_ven that any forecast or targgt can be ach_ieved_. Forecagts are based on assqmgtions, estimates, oanTgns and 9
Chief | Offi hypothetical models which may prove to be incorrect. Past performance is not indicative of future returns. Performance refers to a nominal value based on price gains/losses and does not take into account inflation. Inflation will have a negative impact on the purchasing

ief Investment ice power of this nominal monetary value. Depending on the current level of inflation, this may lead to a real loss in value, even if the nominal performance of the investment is positive. Investments come with risk. The value of an investment can fall as well as rise and you might
not get back the amount originally invested at any point in time. Your capital may be at risk.
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Transicién Energética incluye los desarrollos necesarios para reducir las emisiones de CO2. Alcanzar el objetivo de emisiones
cero* requerira 3 billones de USD en inversiones para 2050, segun la IEA, en todo el mundo.

Esto incluye: cambios en la produccién, distribucion y consumo; fuentes de energia de transicién; tecnologias establecidas (p.
ej., energia hidroeléctrica), mejora de las tecnologias renovables existentes (p. €j., solar, edlica) y posibles nuevos métodos de
produccion de energia (hidréogeno "verde")

El desarrollo de nuevas fuentes de energia debido al cambio climatico y los riesgos de seguridad se estan convirtiendo en un
foco importante de la politica gubernamental (por ejemplo, el plan REPowerEU en la UE, la Ley de Reduccién de la Inflacién
en los EEUU).

Las inversiones son posibles en diferentes partes de la cadena de valor de la energia renovable: tecnologia de produccioén (p.
ej., electrolizadores), infraestructura de distribucion (p. ej., tuberias) y tecnologias de utilizacion.
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/ itidad de gases de efecto invernadero creados por la activida
: ara a be oxid@ de carbono atmosférico. Fuente: : Energy Transition Commission, ﬁ =:L&¢u.......=...._._
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https://www.energy-transitions.org/publications/making-clean-electricity-possible/
https://commission.europa.eu/strategy-and-policy/priorities-2019-2024/european-green-deal/repowereu-affordable-secure-and-sustainable-energy-europe_en
https://www.epa.gov/green-power-markets/inflation-reduction-act
https://www.iea.org/reports/global-hydrogen-review-2022
https://hydrogencouncil.com/en/for-investors/
https://www.iea.org/data-and-statistics/charts/annual-clean-energy-investment-2017-2022
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Inversion anual en energia limpia, 2017-2022 Mix de energia indicativo (economia libre de carbono)

1600
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1200 )
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1000 CCS*
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74%
2017 2018 2019 2020 2021 2022e
mVehiculos eléctricos sEnergia baja en caborno y CCS* 20%
Electricidad
mRedes y almacenamiento Energia eficiente y otros usos
0%
sNuclear aEnergia renovable 2019 2050 Net-Zero Situation
*CCS (Carbon Capture and Storage. Fuentes: Energy Transition Commission, |EA, Deutsche Bank AG. Datos a enero de 2023
Deutsche Bank In Europe, Middle East and Africa as well as in Asia Pacific this material is considered marketing material, but this is not the case in the U.S. No assurance can be given that any forecast or target can be achieved. Forecasts are based on assumptions, estimates, opinions and 11

Chief | Offi hypothetical models which may prove to be incorrect. Past performance is not indicative of future returns. Performance refers to a nominal value based on price gains/losses and does not take into account inflation. Inflation will have a negative impact on the purchasing
ief Investment IC€ power of this nominal monetary value. Depending on the current level of inflation, this may lead to a real loss in value, even if the nominal performance of the investment is positive. Investments come with risk. The value of an investment can fall as well as rise and you might
not get back the amount originally invested at any point in time. Your capital may be at risk.


https://www.iea.org/data-and-statistics/charts/annual-clean-energy-investment-2017-2022
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Economia azul
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Economia azul: suma de las actividades econémicas de las industrias maritimas mas los activos, bienes y servicios
proporcionados por los ecosistemas marinos. Factores impulsores: papel del océano como recurso natural; el océano absorbe
alrededor del 30% de las emisiones totales de carbono del mundo.

Valor econémico afiadido de la economia azul: 2,5 billones de USD al afio; valor de los activos: 24 billones de délares* que
deberan utilizarse de forma mas sostenible y equitativa.

Existen oportunidades de inversidén en nuevas industrias, transformacién completa y renovacién de las cadenas de valor
de las industrias existentes.

Posibilidad de invertir en grandes empresas del sector maritimo

Entre los riesgos existentes figuran los de transformacioén (debidos a leyes y reglamentos), los geopoliticos (carrera por los
recursos marinos)



https://wwf.panda.org/wwf_news/?244770/Ocean-wealth-valued-at-US24-trillion-but-sinking-fast
https://www.noaa.gov/education/resource-collections/ocean-coasts/ocean-acidification
https://data.worldbank.org/indicator/NY.GDP.MKTP.CD?most_recent_value_desc=true
file:///C:/Users/MAN090/Downloads/Euronext_BlueEconomy_SnapshotStudy_0.pdf
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Economia azul

Valor de los océanos en relaciéon a su PIB* 2015-2019: media de crecimiento anual
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6%
4%
1l i
0% I

India

UK

France
Oceans**
Revenue Gross value EBITDA Number of
Italy added employees
0 5 10 15 20 25 m Benchmark***  m Blue Economy

*Producto Interior Bruto, 2021. **Medida de valora afiadido. ***Euronext total. Fuente: WWF, National Oceanic and Atmospheric Administration, World Bank, Euronext, Deutsche Bank AG. Datos a enero
de 2023

Deutsche Bank In Europe_, Middle East a_nd Africa as well as_in Asia Pacific this material i_s con;idgred_marketing material, but this is not the case in the US No assurance can be gi_ven that any forecast or targgt can be ach_ieved_. Forecas_ts are based on assqmgtions, estimates, oanans and 13
Chief | Offi hypothetical models which may prove to be incorrect. Past performance is not indicative of future returns. Performance refers to a nominal value based on price gains/losses and does not take into account inflation. Inflation will have a negative impact on the purchasing
ief Investment ice power of this nominal monetary value. Depending on the current level of inflation, this may lead to a real loss in value, even if the nominal performance of the investment is positive. Investments come with risk. The value of an investment can fall as well as rise and you might
not get back the amount originally invested at any point in time. Your capital may be at risk.


https://wwf.panda.org/wwf_news/?244770/Ocean-wealth-valued-at-US24-trillion-but-sinking-fast
https://www.noaa.gov/education/resource-collections/ocean-coasts/ocean-acidification
https://data.worldbank.org/indicator/NY.GDP.MKTP.CD?most_recent_value_desc=true
file:///C:/Users/MAN090/Downloads/Euronext_BlueEconomy_SnapshotStudy_0.pdf
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Apoyo a la poblacion
(il

Infraestructuras

Incluye: Redes eléctricas, torres de transmisién, redes de fibra éptica, gasoductos y depdsitos, autopistas de peaje, puertos,
puentes y aeropuertos...

Elinterés por la inversiéon en infraestructuras se extiende ahora a las infraestructuras no fisicas y a la infraestructura de
informacién.

La descarbonizacion (y otras medidas ambientales) y la digitalizacion como impulsores: los programas de apoyo
gubernamental (por ejemplo, la UE y los Estados Unidos) estan impulsando el cambio, lo que lleva a proyectos de
infraestructura mas innovadores y, a menudo, mas pequefios, donde los inversores pueden estar interesados en ganancias
de capital a través de fusiones y adquisiciones o tecnologias de plataforma.

Capitalizacion del mercado de infraestructuras: 7 billones de USD*

El atractivo de la infraestructura tradicional puede residir en los flujos de efectivo mas predecibles en comparacién con otras
clases de activos. El impacto del aumento de los tipos de interés en las nuevas inversiones es complejo: la infraestructura
convencional puede ofrecer cierta proteccion contra la alta inflacién, pero una infraestructura mas innovadora basada en
tecnologia podria resultar mas vulnerable
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https://www.institutionalinvestor.com/article/b1zq0r0s5ls2jk/The-Infrastructure-Opportunity-Listed-Versus-Unlisted
https://www.statista.com/statistics/1308732/value-of-infrastructure-construction-projects-worldwide-by-selected-countries/

Apoyo a la poblacion

Infraestructuras

Valor de proyectos de construccion de infraestructuras |nfraestructuras vs volatilidad de los mercados de

2022~
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- \/olatilidad de las infraestrucuras vs mercado mundial de valores
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*Previsiones para distintos paises, ** Basado en la volatilidad a 30 dias del MSCI World Index y el MSCI World Infrastructure Index. Fuente: Institutional Investor, GlobalData; Verdict, Bloomberg L.P.,
Deutsche Bank AG. Datos a enero de 2023
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https://www.institutionalinvestor.com/article/b1zq0r0s5ls2jk/The-Infrastructure-Opportunity-Listed-Versus-Unlisted
https://www.statista.com/statistics/1308732/value-of-infrastructure-construction-projects-worldwide-by-selected-countries/
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Sanidad y MedTech

Sanidad y MedTech incluye datos y analitica avanzada, diagndstico, gendmica, automatizacién de laboratorios,
instrumentacion médica, medicina de precision, medicina regenerativa, robdtica y telemedicina.

Costes sanitarios mundiales 2021: 6,9 billones de délares; ingresos por tecnologia médica 2021: 440 000 millones USD;
ingresos del mercado de la sanidad digital: > 100 000 millones de USD*.

Impulsores: digitalizacién, fusién de sanidad, biotecnologia e informatica (telemedicina, televigilancia, tecnologia médica o
inteligencia artificial), cambio demografico, reduccién de costes gracias al progreso tecnoldgico...

Oportunidades de inversion en subsectores consolidados y jévenes, valores individuales, asi como un gran numero de ETF
tematicos para diferentes areas de la sanidad y la tecnologia médica.

Existen riesgos en las medidas gubernamentales que pueden restringir el acceso a la asistencia sanitaria o el reembolso
(debido a la presion de los costes): los avances técnicos no son lineales y a menudo son bruscos.

tional Human Genome Research Institute, Deutsche Bank

*Estimaciones. Fuentes: The Business Research Company, Statista, Morgan Stanley, Peterson-KFF Health System Tracker, United Nation
AG. Datos a enero de 2023

Deutsche Bank In Europe, Middle East and Africa as well as in Asia Pacific this material is considered marketing material, but this is not the case in the U.S. No assurance can be given thatany cast

arget can be achieved. Forecasts are based on assumptions, estimates, opinions and 17
Chief | Offi hypothetical models which may prove to be incorrect. Past performance is not indicative of future returns. Performance refers to a nominal value based on price gains/losses and does not take into accountinflation. Inflation will have a negative impact on the purchasing
ief Investment ice power of this nominal monetary value. Depending on the current level of inflation, this may lead to a real loss in value, even if the nominal performance of the investment is positive. Investments come with risk. Th of an investment can fall as well as rise and you might

not get back the amount originally invested at any point in time. Your capital may be at risk.
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https://www.thebusinessresearchcompany.com/report/healthcare-service-global-market#:~:text=The%20glo
https://de.statista.com/outlook/health-markets#keyPlayers
https://www.healthsystemtracker.org/chart-collection/health-expenditures-vary-across-population/#Pro
https://ourworldindata.org/grapher/historic-and-un-pop-projections-by-age
https://www.genome.gov/about-genomics/fact-sheets/DNA-Sequencing-Costs-Data

Apoyo a la poblacion

Salud y tecnologia médica

Proyecciones demograficas por grupo de edad Costes decrecientes de la secuencia del ADN*
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*Representacion ejemplar de los costos por megabase para la secuenciacion del ADN del genoma humano en USD. Fuente: United Nations, National Human Genome Research Institute, Deutsche Bank
AG. Datos a enero de 2023

Deutsche Bank In Europe_, Middle East qnd Africa as well as_in Asia Pacific this material i_s consjde_red_marketing material, but this is not the case in the US No assurance can be gi_ven that any forecast or targgt can be ach_ieved_. Forecas_ts are based on assqmgtions, estimates, opiniqns and 18
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ief Investment ice power of this nominal monetary value. Depending on the current level of inflation, this may lead to a real loss in value, even if the nominal performance of the investment is positive. Investments come with risk. The value of an investment can fall as well as rise and you might
not get back the amount originally invested at any point in time. Your capital may be at risk.


https://ourworldindata.org/grapher/historic-and-un-pop-projections-by-age
https://www.genome.gov/about-genomics/fact-sheets/DNA-Sequencing-Costs-Data

Apoyo a la poblacion

Millennials y Generacion Z

Los Millennials (Generacién Y) nacidos entre principios de la década de 1980 y mediados de la década de 1990. Edad de los
representantes de esta generacion actual: entre finales de los 20 y principios de los 40; experto en el uso de multiples fuentes
de conocimiento, asi como experiencias realesy virtuales; mas "nativos digitales" en la Generacidn Z (nacidos entre 1995y
2010) que en la Generacion Y.

Los millennials prefieren los servicios y el acceso a los productos sin los problemas de propiedad; el acceso conveniente a
bienes y servicios: la confianza en la empresa; esperan beneficios sociales de una empresa; utilizan medios digitales para
comparar productos; las empresas con altas calificaciones ESG podrian beneficiarse.

Areas de inversién de interés: redes sociales, entretenimiento, salud, fitness, ropa, accesorios de ropa, alimentos, bebidas,
viajes, ocio, vivienda y articulos para el hogar, y servicios financieros.

Riesgos: Los salarios mas bajos disminuirian el poder adquisitivo, los impuestos mas altos y la desigualdad de riqueza entre
generaciones.
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Apoyo a la poblacion

Millennials y Generacion Z

Poblacion global por grupo de edad (previsiones) EEUU: distribucion de riqueza por grupo de edad*
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EEUU, finanzas de las familias desde 2016 a 2019. Fuente: UN, Federal Reserve, Deutsche Bank AG. Datos a enero de 2023
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https://ourworldindata.org/grapher/population-by-age-group-to-2100
https://www.federalreserve.gov/publications/files/scf20.pdf
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Tecnologia: siguiente fase

Inteligencia artificial

O OO ONNG

La IA es una solucién a retos sectoriales (p.e. el sector farmacéutico, la movilidad o la tecnologia financiera)

Puntos clave: deep learning, programas neuro-lingtiisticos (NLP), reconocimiento de imagenes, reconocimiento de voz,
chatbots, computacion en la nube y ciber seguridad

Valor de mercado estimado de la IA: 433 m.m USD* en 2022

Oportunidades de inversién en tecnologias de la informacidén y las comunicaciones. Las areas de interés potencial incluyen
empresas que proporcionan provision de big data, agentes automatizados de servicio al cliente, recomendaciones y
automatizacién de procesos de ventas, etc.

El aumento de la regulacién esta tratando de abordar las preocupaciones éticas y de otro tipo, pero esta luchando para
mantenerse al dia con los desarrollos y los errores son posibles. La IA también es vulnerable a las tensiones geopoliticas



https://www.idc.com/getdoc.jsp?containerId=prUS48881422

Tecnologia: siguiente fase

Inteligencia artificial

Inversion global empresarial en |A

Cantidad de datos creados, consumidos y almacenados™
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*2010-2020, con proyecciones para 2025. Fuente: Stanford University: The Al Index Report, IDC; Seagate; Statista estimates, Deutsche Bank AG. Datos a enero de 2023
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not get back the amount originally invested at any point in time. Your capital may be at risk.
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power of this nominal monetary value. Depending on the current level of inflation, this may lead to a real loss in value, even if the nominal performance of the investment is positive. Investments come with risk. The value of an investment can fall as well as rise and you might


https://aiindex.stanford.edu/report/
https://www.statista.com/statistics/871513/worldwide-data-created/

Tecnologia: siguiente fase

Movilidad inteligente

Definicion de movilidad inteligente: movilidad energéticamente eficiente, de bajas emisiones, segura, comoda y rentable;
diferentes métodos de transporte y estructuras de propiedad (publica, privada y compartida), optimizacién de las opciones de
transporte existentes, conectividad, suministro de informacién en tiempo real

Tres impulsores de la movilidad inteligente: sostenibilidad (esfuerzos politicos y sociales para reducir las emisiones de gases
de efecto invernadero), urbanizacién (efectos secundarios de una mayor urbanizacion, por ejemplo, mas congestién) cambios
en la demanda de los consumidores (por ejemplo, alquiler a corto plazo en lugar de poseer un automovil)

Inversiéon en tecnologias de almacenamiento de energia, vehiculos auténomos, movilidad compartida y nuevos métodos de
transporte a través del sector tecnolégico, bienes de consumo no basicos, bienes industriales y materiales. Inversion en toda
la cadena de suministro (produccion a software).

Los riesgos incluyen compensaciones inherentes a la movilidad inteligente (por ejemplo, movilidad bajo demanda = menor
demanda de transporte publico), condiciones ligadas al marco legal
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Tecnologia: siguiente fase

Movilidad inteligente

Ventas de vehiculos eléctricos, distintos escenarios,
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*Peso de los vehiculos eléctricos= (BEV (Vehiculos de Bateria Eléctrica) +PHEV (Hibridos enchufables)). **SPC (Escenario de politicas publicas), SDC (Escenario de Desarrollo Sostenible). Fuente: IEA,
CAIT, Deutsche Bank AG. Datos a enero de 2023.
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https://www.iea.org/data-and-statistics/charts/global-ev-sales-by-scenario-2020-2030
https://www.climatewatchdata.org/data-explorer/historical-emissions?historical-emissions-data-sources=climate-watch&historical-emissions-gases=all-ghg&historical-emissions-regions=All%20Selected&historical-emissions-sectors=total-including-lucf%2Ctotal-including-lucf&page=1

Tecnologia: siguiente fase
. |
Ciberseguridad
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La ciberseguridad (seguridad tecnoldgica) protege los datos confidenciales y los sistemas criticos de las amenazas en la red
(por ejemplo, para aplicaciones y sistemas en red dentro o fuera de una empresa al evitar la pérdida de datos, la seguridad de
la red y el andlisis de amenazas).

Industrias particularmente afectadas: manufacturas, bancos, servicios financieros y seguros, farmas.

Valor del mercado de ciberseguridad 2021: estimado 140 m.m USD*

El aumento de la conectividad, el creciente nimero de usuarios de Internet, el "Internet de las cosas" (I0T), el metaversoy la
inteligencia artificial aumentan el potencial de amenaza. Necesidad de aumentar el gasto en seguridad por parte de los
consumidores, las empresas y los gobiernos.

Creciente regulacién ligada a la ciberseguridad, falta de profesionales cualificados

Deutsche Bank AG. Datos a
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https://www.fortunebusinessinsights.com/industry-reports/cyber-security-market-101165

Tecnologia: siguiente fase

@
Ciberseguridad —
Coste medio de una fuga de datos Ataques semanales medios a nivel global 2022*
440 Educacion/Invetigacion pu— (*43%)
Millones USD 2314
Gobierno / Militar I (+46%) 1661
420 Sanidad I (+74%) 1463
Comunicaciones I (27 %) 1380
ISP/MSP I (+28%) 1372
4,00 Financiero/Bancos  mE_—_—_—ms (+52%) 1131
Utilities I (+453%) 1101
Seguros / Legal I (+47%) 957
3,80
Manufacturas I (+36%) 950
Ocio/Hosteleria I (+60%) 943
3,60 Distribucién I (+18%) 904
Retail/Mayoritsta I (+66%) 871
Transporte I (+41%) 750
3,40 Software I (37%) 747
Consultoria I (+19%) 689
Hardware I (+25%) 448
3,20
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 0 500 1000 1500 2000 2500

*Promedio global de ataques semanales por industria: nimero y % de cambio 2022 vs. 2021. Fuentes: IBM Security: Cost of a Data Breach Report 2022, Check Point Cyber Security Report 2023,
Deutsche Bank AG. Datos a enero de 2023.
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https://www.ibm.com/reports/data-breach
https://go.checkpoint.com/2023-cyber-security-report/

B SNERNNNNN

e -

..x,«.‘»ﬁm.,.,...
LS us v
_ Y

ARARR AR AR

A S SS N R




Publicaciones CIO sobre ESG
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https://www.deutschewealth.com/en/insights/investing-insights/investing-themes/cities-under-threat-real-estate-climate-change.html
https://www.deutschewealth.com/en/our-capabilities/esg/what-is-esg-investing-wealth-management/esg-survey-report.html
https://www.deutschewealth.com/en/insights/investing-insights/investing-themes/future-european-infrastructure-investing-in-change-and-resilience.html
https://www.deutschewealth.com/en/insights/sustainability/blue-economy/ensuring-a-sustainable-blue-economy.html
https://www.deutschewealth.com/en/insights/sustainability/blue-economy/future-climate-coral-bank-october-edition.html
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Appendix

Glosario (1/2

El Banco de Inglaterra (BoE) es el banco central del
Reino Unido.E

El Banco de Japon (BoJ) es el banco central de
Japén.

Brent es un grado de crudo utilizado como
referencia en la fijaciéon del precio del petroleo.

Caixin es un grupo mediatico chino que ofrece
informacion sobre los mercados financieros.

CHF es el cddigo monetario del franco suizo. CNY es
el cédigo monetario del yuan chino.

El indice de precios al consumo (IPC) mide el precio
de una cesta de productos y servicios que se basa en
el consumo tipico de un hogar privado.

El indice CSI 300 se compone de 300 acciones A
negociadas en las bolsas de Shanghai y Shenzhen.

El DAX es un indice bursétil compuesto por las 30
principales empresas alemanas que cotizan en la
Bolsa de Francfort; otros indices DAX incluyen una
gama mas amplia de empresas.

El U.S. Dollar Index (DXY) es un indice ponderado
basado en el valor del délar estadounidense frente a
una cesta de otras seis divisas.

El beneficio antes de intereses, impuestos,
depreciaciones y amortizaciones (EBITDA) es una
medida utilizada para evaluar los resultados
operativos de una empresa.

Los beneficios por accion (BPA) se calculan como
los ingresos netos de una empresa menos los
dividendos de las acciones preferentes, todo ello
dividido por el nimero total de acciones en
circulacion.

Un mercado emergente (ME) es un pais que tiene

algunas caracteristicas de un mercado desarrollado
en términos de eficiencia del mercado, liquidez y
otros factores, pero no cumple las normas para ser
un mercado desarrollado.

La inversion ESG persigue objetivos
medioambientales, sociales y de gobierno
corporativo.

El Banco Central Europeo (BCE) es el banco central
de la zona euro.

EUR es el codigo monetario del euro, la moneda de
la zona del euro.

El indice EuroStoxx 50 sigue la evolucion de los
valores de primer orden de la zona euro; el Stoxx
Europe 600 tiene un alcance mas amplio, ya que
incluye 600 empresas de 18 paises de la UE.

La Eurozona esta formada por 19 Estados miembros
de la Unién Europea que han adoptado el euro como
moneda comun y Unica moneda de curso legal.

El tipo de los fondos federales es el tipo de interés al
que las instituciones de depdsito prestan a un dia a
otras instituciones de depdésito.

La Reserva Federal (Fed) es el banco central de
EEUU. Su Comité de Mercado Abierto (FOMC) se
reune para determinar la politica de tipos de interés.

FTSE 100 o mas coloquialmente conocido como el
Footsie, es representativo de aproximadamente el
80% de la capitalizacion bursétil de la BVL en su
totalidad. Las empresas mas grandes comprenden
una mayor parte del indice porque se pondera por
capitalizacién bursatil.

El indice FTSE MIB incluye los 40 valores mas
negociados en la bolsa nacional italiana.

GBP es el codigo monetario de la libra esterlina.

El producto interior bruto (PIB) es el valor monetario
de todos los bienes y servicios acabados producidos
dentro de las fronteras de un pais en un periodo de
tiempo determinado.

El indice Hang Seng (HSI) incluye las 50 mayores
empresas cotizadas en la bolsa de Hong Kong.

Los bonos de alto rendimiento (HY) son bonos con
una calificacion crediticia inferior a la de los bonos
corporativos con grado de inversién, los bonos del
Tesoro y los bonos municipales.

Los indices Ifo miden la confianza y las expectativas
empresariales en Alemania y otras economias.

Una calificacion de grado de inversion (IG) por una
agencia de calificacién como Standard & Poor's
indica que un bono tiene un riesgo relativamente
bajo de impago.

El indice ISM de directores de compras, publicado
por el Institute for Supply Management, mide la
actividad econémica evaluando el sentimiento de los
directores de compras. El indice ISM manufacturero
se basa en una encuesta realizada a empresas
manufactureras por el mismo.

JPY es el codigo monetario del yen japonés, la
moneda japonesa.

KRW es el cédigo monetario del won coreano. El
MSCI AC World Index incluye empresas de gran y
mediana capitalizacion de 23 paises desarrollados y
23 paises emergentes.

El MSCI Asia ex Japan incluye empresas de
mediana y alta capitalizacién de 2 de los 3 paises
desarrollados (excluido Japdn) y de 8 paises
emergentes de Asia.

Deutsche Bank
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Appendix

Glosario (2/2

MSCI Australia esta disefiado para medir el
rendimiento de los segmentos de gran y mediana
capitalizacion del mercado australiano.

MSCI EM es un indice de capitalizacion bursatil
ajustada al free float disefiado para medir la
rentabilidad de los mercados de renta variable de los
mercados emergentes. Se compone de 23 indices de
paises de mercados emergentes.

MSCI Japan esta disefiado para medir el
rendimiento de los segmentos de alta y mediana
capitalizacién del mercado japonés. Con 319
componentes, el indice cubre aproximadamente el
85% de la capitalizacion bursétil ajustada al free
float de Japén.

EI NIFTY 50 es un indice de referencia de la renta
variable india que representa la media ponderada de
50 valores de 12 sectores..

La Organizacion de Paises Exportadores de Petréleo
(OPEP) es una organizacion internacional con el
mandato de "coordinar y unificar las politicas
petroleras" de sus 12 miembros. La llamada
"OPEP+" integra a Rusia y otros productores.

El Banco Popular de China (PBoC) es el banco
central de la Republica Popular China.

Los ratios precio/valor contable (P/B) miden el
precio de las acciones de una empresa en relacion
con sus activos tangibles.

La relacion precio/beneficio mide el precio actual de
las acciones de una empresa en relacién con sus
beneficios por accion. En este contexto,

LTM se refiere a los beneficios de los ultimos doce

meses.

La inflacidn de los precios de produccion (IPP) mide
la variacion de los precios percibidos por los
productores (por ejemplo, las empresas) por su
produccion.

Los indices de directores de compras (PMlI)
proporcionan un indicador de la salud econémica del
sector manufacturero y se basan en cinco
indicadores principales: nuevos pedidos, niveles de
existencias, produccion, entregas de proveedores y
entorno laboral. EI PMI compuesto incluye tanto el
sector manufacturero como el de servicios. Pueden
ser publicados por el sector publico o por agencias
privadas (por ejemplo, Caixin,

S&P 500 es un indice ponderado por el valor de
mercado y uno de los puntos de referencia
habituales del mercado bursatil estadounidense;
otros indices S&P incluyen empresas de pequefia
capitalizacion con una capitalizacién de mercado de
entre 300 millones y 2.000 millones de délares, y un
indice de empresas de mediana capitalizacion. Los
productos de inversién basados en el S&P 500
incluyen fondos indexados y fondos cotizados en
bolsa a disposicion de los inversores.

SEK es el cédigo monetario de la corona sueca.
SGD es el cddigo monetario del délar de Singapur.

SMI es el indice del mercado suizo e incluye 20
valores de gran y mediana capitalizacion.

Un diferencial es la diferencia en la rentabilidad
cotizada de dos inversiones, mas comunmente
utilizada para comparar los rendimientos de los

bonos.

TOPIX es el indice de Precios de las Acciones de
Tokio.

Los Treasuries son bonos emitidos por el gobierno
de Estados Unidos.

USD es el codigo monetario del délar
estadounidense.

WTI es un grado de crudo utilizado como referencia
en la fijacion del precio del petréleo.
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General

El presente documento no podra distribuirse en Canada ni en Japén. Este documento va dirigido exclusivamente a clientes minoristas o profesionales. La comunicacién del presente documento es
realizada de buena fe por Deutsche Bank AG, sus sucursales (segln se permita en cada jurisdiccion correspondiente), sus sociedades filiales y sus directivos y empleados (colectivamente, «Deutsche
Bank»). Este material se facilita con caracter informativo exclusivamente y no pretende constituir una oferta, recomendacion ni propuesta de oferta para comprar o vender ninguna inversion, valor,
instrumento financiero ni otro producto especifico, ni para celebrar una transaccion, para prestar ninguin servicio de inversion o de asesoramiento sobre inversiones ni para ofrecer ningun estudio,
estudio sobre inversiones o recomendacién sobre inversiones en ninguna jurisdiccion. Deberan revisarse integramente todos los materiales de la presente comunicacion.es

Si un érgano judicial competente considera que alguna disposicién del presente aviso legal es nula de pleno derecho, las restantes disposiciones conservaran sus plenos efectos. El presente
documento se ha elaborado a modo de comentario de caracter general sobre el mercado, sin tener en cuenta las necesidades de inversion, los objetivos ni las circunstancias econdmicas de ningun
inversor. Las inversiones pueden encontrarse sujetas a riesgos genéricos de mercado, derivados del instrumento o especificos de este, 0 asociados al emisor en concreto. Si dichos riesgos se
materializasen, los inversores podrian incurrir en pérdidas, entre otras, por ejemplo, una pérdida total del capital invertido. El valor de las inversiones puede subir o bajar y el inversor podria no
recuperar la cantidad que invirtié originalmente en cualquier momento dado. En este documento no se identifican todos los riesgos (directos o indirectos) u otros factores a tener en cuenta que
podrian ser importantes para un inversor a la hora de tomar una decisién de inversion. El presente documento, asi como toda la informacién incluida en el mismo, se facilitan «tal cual estan» y «segin
disponibilidad». Deutsche Bank no realiza ninguna manifestacion ni ofrece garantias de ningun tipo, ni expresas, ni implicitas ni legales, respecto de ninguna afirmacion ni informacion incluida en este
documento o junto con el mismo. Todas las opiniones, las cotizaciones de mercado, las estimaciones, las declaraciones sobre perspectivas de futuro, las hipétesis, los prondsticos sobre resultados u
otras opiniones conducentes a las conclusiones financieras incluidas en el presente reflejan la opinidn subjetiva de Deutsche Bank en la fecha de este informe. Deutsche Bank no garantiza, entre otras
cosas, la precision, suficiencia, integridad, fiabilidad, pertinencia o disponibilidad de esta comunicacion ni de ninguna informacion del presente documento, y declina expresamente su responsabilidad
por los errores u omisiones que este pueda contener. Las declaraciones sobre perspectivas de futuro implican elementos significativos de caracter subjetivo, asi como anélisis y cambios de estos, y la
consideracién de factores diferentes o adicionales podria tener una repercusion importante en los resultados indicados. Por lo tanto, los resultados reales podrian variar, tal vez de manera
considerable, respecto a los resultados incluidos en el presente.

Deutsche Bank no asume ninguna obligacidn de actualizar la informacion que se incluye en el presente documento ni de informar a los inversores sobre la disponibilidad de informacién actualizada.
La informacién incluida en el presente documento podria sufrir variaciones sin previo aviso y basarse en una serie de supuestos que podrian no resultar vélidos y podrian ser diferentes de las
conclusiones expresadas por otros departamentos de Deutsche Bank. Si bien Deutsche Bank ha recabado la informacion incluida en el presente documento de manera diligente y de fuentes que
considera fiables, no garantiza, o no puede garantizar, la integridad, el caracter razonable ni la precisidn de la misma, por lo que no deberia confiarse en ella como tal. En el presente documento
podrian mencionarse sitios web u otras fuentes externas para comodidad del inversor. Deutsche Bank no asume responsabilidad alguna respecto a su contenido, el cual no forma parte del presente
documento. El inversor accedera a tales fuentes externas bajo su responsabilidad.

Antes de tomar una decision de inversion, los inversores han de plantearse, con o sin ayuda de un asesor de inversiones, si cualquiera de las inversiones y estrategias descritas o facilitadas por
Deutsche Bank resulta adecuada, dadas sus necesidades de inversion, objetivos y circunstancias financieras particulares y las caracteristicas concretas del instrumento. Al tomar una decisién de
inversién, los posibles inversores no deberian basarse en este documento sino Gnicamente en el contenido de los documentos de oferta finales relativos a la inversiéon. Como proveedor internacional
de servicios financieros, Deutsche Bank se enfrenta en ocasiones a conflictos de intereses reales y potenciales. La politica de Deutsche Bank es adoptar todas las medidas necesarias para mantener y
aplicar mecanismos administrativos y organizativos efectivos destinados a identificarlos y gestionarlos. La direccion ejecutiva de Deutsche Bank se encarga de velar por que los sistemas, controlesy
procedimientos del banco sean adecuados para identificar y gestionar los conflictos de intereses.

Deutsche Bank no ofrece asesoramiento fiscal ni juridico, tampoco en el presente documento, por lo que nada de lo incluido en el mismo deberia interpretarse como un asesoramiento sobre
inversiones por parte de Deutsche Bank a ninguna persona. Los inversores deben solicitar asesoramiento a sus propios expertos fiscales, abogados y asesores sobre inversiones, al considerar las
inversionesy estrategias descritas por Deutsche Bank. Excepto notificacion en contrario en un caso concreto, los instrumentos de inversion no estan asegurados por ninguna entidad gubernamental,
ni sujetos a sistemas de garantia de depdsitos, y tampoco estén garantizados, ni siquiera por Deutsche Bank. Queda prohibida la reproduccién o distribucién del presente documento sin la
autorizacion expresa por escrito de Deutsche Bank. Deutsche Bank prohibe expresamente la distribucion y cesién de este material a terceros. Deutsche Bank no asume ninguna responsabilidad de
ningun tipo derivada del uso o distribucion del presente material, ni relativa a ninguna accion emprendida o decision tomada respecto de las inversiones mencionadas en este documento que pueda
haber realizado el inversor, o que pueda realizar en el futuro. Mas informacion disponible a peticién del inversor. La forma de difusion o distribucién del presente documento podria estar sujeta a
restricciones legales o reglamentarias en determinados paises, entre otros, Estados Unidos. El presente documento no esté destinado a su distribucién o uso por ninguna persona o entidad que sea
ciudadana o residente de cualquier localidad, estado, pais u otra jurisdiccién, o que se encuentre en ellos,

Deutsche Bank In Europe, Middle East and Africa as well as in Asia Pacific this material is considered marketing material, but this is not the case in the U.S. No assurance can be given that any forecast or target can be achieved. Forecasts are based on assumptions, estimates, opinions and 34
h . hypothetical models which may prove to be incorrect. Past performance is not indicative of future returns. Performance refers to a nominal value based on price gains/losses and does not take into account inflation. Inflation will have a negative impact on the purchasing
Chief | Off
ief Investment IC€ power of this nominal monetary value. Depending on the current level of inflation, this may lead to a real loss in value, even if the nominal performance of the investment is positive. Investments come with risk. The value of an investment can fall as well as rise and you might
not get back the amount originally invested at any point in time. Your capital may be at risk.



Apéndice

/
Informacion importante (2/4)

en los que dicha distribucion, publicacién, puesta a disposicidn o uso contravenga las disposiciones legales o reglamentarias, o que someta a Deutsche Bank a cualquier requisito de obtencion de licencias o
de registro en dicha jurisdiccidén que no se cumpla actualmente. Las personas que puedan llegar a estar en posesion del presente documento deberédn informarse sobre ese tipo de restriccionesy
respetarlas. La rentabilidad obtenida en el pasado no es garantia de resultados futuros; nada de lo incluido en el presente constituird ninguna manifestacion, garantia ni prediccion de la futura rentabilidad.
Se facilitard mas informacion a peticién del inversor. Deutsche Bank Aktiengesellschaft ("Deutsche Bank AG") esté autorizada a realizar actividades bancariasy a prestar servicios financieros segun lo
establecido en la Ley bancaria alemana ("Kreditwesengesetz"). Deutsche Bank AG esté sujeto a la supervision exhaustiva del Banco Central Europeo ("BCE"), de la Autoridad Federal de Supervisién
Financiera alemana (BaFin) y del Deutsche Bundesbank ("Bundesbank"), el banco central de Alemania.

Reino de Bahrain

Para residentes en el Reino de Baréin: Este documento no constituye una oferta de venta de valores, derivados o fondos comercializados en Baréin, ni de participacion en los mismos, segun el significado
incluido en el Reglamento de la Agencia Monetaria de Baréin. Todas las solicitudes de inversidn deberian proceder de fuera de Baréin y cualquier asignacion deberia realizarse fuera de ese pais. El presente
documento se ha elaborado con carécter informativo privado exclusivamente para los inversores a los que va destinado, que serdn instituciones. No se realizard ninguna invitacion para el publico del Reino
de Baréin y este documento no se emitird, trasladard ni pondra a disposicion del publico en general. El Banco Central (CBB) no ha revisado ni aprobado el presente documento ni tampoco la comercializacién
de dichos valores, derivados o fondos en el Reino de Baréin. Por lo tanto, no se podran ofrecer ni vender los valores, derivados o fondos a residentes de ese pais, salvo como lo permita su legislacién. E| CBB
no es responsable de la rentabilidad de los valores, derivados o fondos.

Estado de Kuwait

Este documento ha sido enviado al destinatario a peticion de este. Esta presentacidn no esta destinada a la difusion general entre el publico de Kuwait. Ni la Autoridad de los Mercados de Capitales de
Kuwait ni ninguin otro organismo gubernamental pertinente de este pais ha otorgado licencia alguna para ofrecer las Participaciones en Kuwait. Por lo tanto, queda restringida la oferta de las Participaciones
en Kuwait sobre la base de una colocacién privada u oferta publica de acuerdo con el Decreto-ley nn. 0 31 de 1990y su reglamento de ejecucidn (segun texto modificado), asi como con la Ley n. 0 7 de 2010
y las disposiciones legislativas secundarias de esta (seg texto modificado). No se va a realizar en Kuwait ninguna oferta publica ni privada de las Participaciones, ni se formalizara en dicho pais ningin
acuerdo relativo a la venta de las Participaciones. No se procederad a la realizacion de actividades de promocidn comercial, proposicion ni incentivacion para ofrecer o comercializar las Participaciones en
Kuwait.

Emiratos Arabes Unidos

Deutsche Bank AG en el Centro Financiero Internacional de Dubai (DIFC) (inscrita con el nimero 00045) esté regulada por la Autoridad de Servicios Financieros de Dubdi (DFSA, por sus siglas en inglés).
Deutsche Bank AG -Sucursal del DIFC solo puede llevar a cabo las actividades de servicios financieros que se encuadran dentro del alcance de su actual licencia de la DFSA. Lugar de establecimiento
principal en el DIFC: Centro Financiero Internacional de Dubai, The Gate Village, Edificio 5, Apdo. 504902, Dubai (E.A.U.) Esta informacion ha sido distribuida por Deutsche Bank AG. Los servicios o
productos financieros relacionados solo se encuentran a disposicién de Clientes profesionales, segun la definicion de este término que realiza la Autoridad de Servicios Financieros de Dubai.

Estado de Qatar

Deutsche Bank AG en el Centro Financiero de Catar (QFC, por sus siglas en inglés) (inscrita con el nimero de registro 00032) estd regulada por la Autoridad Reguladora del Centro Financiero de Catar
(QFSA, por sus siglas en inglés). Deutsche Bank AG -Sucursal del QFC solo puede llevar a cabo las actividades de servicios financieros que se encuadran dentro del alcance de su actual licencia de la QFSA.
Lugar de establecimiento principal en el QFC: Centro Financiero de Catar, Tower, West Bay, Piso 5, Apdo. 14928, Doha (Catar). Esta informacién ha sido distribuida por Deutsche Bank AG. Los servicios o
productos financieros relacionados solo se encuentran a disposicién de Clientes empresariales, segun la definicion de este término que realiza la Autoridad Reguladora del Centro Financiero de Catar

Reino de Bélgica

Este documento ha sido distribuido en Bélgica por Deutsche Bank AG, a través de su sucursal en Bruselas. Deutsche Bank AG es una sociedad por acciones («Aktiengesellschaft») constituida en virtud de
las leyes de la Republica Federal de Alemania, y dispone de licencia para realizar actividades bancarias y prestar servicios financieros, sujeta a la supervision y el control del Banco Central Europeo («BCE») y
de la Autoridad Federal Alemana de Control Financiero («Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht» o «BaFin»). Deutsche Bank AG, sucursal en Bruselas, tiene su domicilio social en Marnixlaan 13-
15, B-1000 Bruselas y esté inscrita en el Registro Mercantil (RPM) de Bruselas con el CIF BE 0418.371.094. Para obtener mas informacion, puede solicitarse o bien consultarse en www.deutschebank.be.

Reino de Arabia Saudita

Deutsche Securities Saudi Arabia Company (inscrita con el nimero 07073-37) esta regulada por la Autoridad de los Mercados de Capitales (CMA). Deutsche Securities Saudi Arabia solo puede llevar a cabo
las actividades de servicios financieros que se encuadran dentro del alcance de su actual licencia de la CMA. Lugar de establecimiento principal en Arabia Saudita: King Fahad Road, distrito de Al Olaya,
Apdo. 301809, Faisaliah Tower, 17° piso, 11372 Riyadh (Arabia Saudita).
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Reino Unido

En el Reino Unido («Reino Unidoy), esta publicacién se considera una promocion financiera y ha sido aprobada por DB UK Bank Limited en nombre de todas las entidades que operan bajo la
denominacién Deutsche Bank Wealth Management en el Reino Unido. Deutsche Bank Wealth Management es la denominacién comercial de DB UK Bank Limited. Inscrita en el Registro Mercantil
de Inglaterray Gales (n. 0 00315841). Domicilio social: 23 Great Winchester Street, EC2P 2AX Londres (Reino Unido). DB UK Bank Limited es una entidad autorizaday regulada por la Financial
Conduct Authority y su nimero de inscripcion en el Registro de Servicios Financieros es el 140848. Deutsche Bank se reserva el derecho de distribuir esta publicacién a través de cualquiera de sus
filiales en el Reino Unido. En cualquier caso, esta publicacién se considerard una promocion financiera y habra sido aprobada por las filiales autorizadas por el regulador pertinente del Reino Unido
(si una filial no dispusiera de tal autorizacidn, esta publicacion habréa sido aprobada por otro miembro britanico del grupo Deutsche Bank Wealth Management que disponga de la autorizacion
necesaria para ello).

Hong Kong

El presente documento y su contenido se facilitan Unicamente a titulo informativo. Nada de lo incluido en este documento pretende constituir una oferta de inversion ni una propuesta ni
recomendacién para comprar o vender una inversiény, por lo tanto, no deberia interpretarse como tal. En la medida en que el presente documento haga referencia a cualquier oportunidad de
inversion especifica, téngase en cuenta que no se ha revisado su contenido. El contenido del presente documento no ha sido revisado por ninguna autoridad reguladora de Hong Kong. Se aconseja
a los inversores que actlen con cautela en relacién con las inversiones incluidas en el presente. Si el inversor tiene alguna duda sobre cualquier contenido del presente documento, deberia solicitar
asesoramiento profesional independiente. Este documento no ha sido aprobado por la Comisién de Valores y Futuros de Hong Kong ni se ha presentado ninguna copia del mismo ante el Registro
Mercantil de Hong Kongy, por lo tanto, (a) las inversiones (a excepcion de aquellas que sean un «producto estructurado», segun la definicion de ese término que recoge la Ordenanza sobre Valores
y Futuros (Cap. 571 de las Leyes de Hong Kong] [la «SFO», por sus siglas en inglés]) no podran ofrecerse ni venderse en Hong Kong por medio de este documento ni de ninglin otro documento
excepto a «inversores profesionalesy», segun el significado que recoge la SFO y cualquier norma promulgada en virtud de dicha ley, o en otras circunstancias que no den lugar a que el documento
sea un «folleto», seguin la definicion que recoge la Ordenanza sobre sociedades (Disolucion y disposiciones varias) (Cap. 32 de las Leyes de Hong Kong) («CO») o que no constituyan una oferta al
publico segun el significado que recoge la CO y (b) ninguna persona emitira ni poseera a efectos de emision, ni en Hong Kong ni en otro lugar, ningtin anuncio, invitacién ni documento relativo a las
inversiones dirigido al publico de Hong Kong o a cuyo contenido pueda acceder el publico (excepto cuando lo permitan las leyes sobre valores de Hong Kong), salvo con respecto a las inversiones
que se comuniquen o estén destinadas a comunicarse exclusivamente a personas fuera de Hong Kong o solo a «inversores profesionalesy, segun el significado que recoge la SFO y cualquier norma
promulgada en virtud de ella.

Singapur

El contenido del presente documento no ha sido revisado por la Autoridad Monetaria de Singapur («MAS», por sus siglas en inglés). Las inversiones mencionadas en el presente no estan
destinadas al publico ni a ninglin miembro del publico de Singapur salvo (i) a un inversor institucional en virtud del Articulo 274 o 304 de la Ley de Valores y Futuros (Cap. 289) (la «<SFA», por sus
siglas en inglés), segun proceda (como pueda modificarse, completarse y/o sustituirse dicho Articulo de la SFA con el paso del tiempo), (ii) a la persona pertinente (que incluye un Inversor
acreditado) en virtud del Articulo 275 o 305 y de acuerdo con otras condiciones especificadas en el Articulo 275 o 305 respectivamente de la SFA, segun proceda (como pueda modificarse,
completarse y/o sustituirse dicho Articulo de la SFA con el paso del tiempo), (iii) a un inversor institucional, un inversor acreditado, un inversor experto o un inversor extranjero (cada uno de estos
términos segun la definicion que recoge el Reglamento para asesores financieros) («FAR», por sus siglas en inglés) (como pueda modificarse, completarse y/o reemplazarse dicha definicion con el
paso del tiempo) o (iv) de otro modo en virtud de, y conforme a, las condiciones de cualquier otra disposiciéon aplicable de la SFA El aviso legal para Estados Unidos se regira por las leyes del Estado
de Delaware y se interpretara de acuerdo a estas, independientemente de cualquier disposicion relativa a conflictos de derecho que imponga la aplicacion de las leyes de otro fuero.

Estados Unidos

En los Estados Unidos, los servicios de corretaje se ofrecen a través de Deutsche Bank Securities Inc., un corredor de bolsa y asesor de inversiones registrado, que realiza actividades de valores en
los Estados Unidos. Deutsche Bank Securities Inc. es miembro de FINRA, NYSE y SIPC. Los servicios bancarios y crediticios se ofrecen a través de Deutsche Bank Trust Company Americas,
miembro de la FDIC, y otros miembros del Deutsche Bank Group. Con respecto a los Estados Unidos, véanse las declaraciones anteriores realizadas en este documento. Deutsche Bank no se
responsabiliza ni garantiza que la informacidn contenida en este documento sea apropiada o esté disponible para su uso en paises fuera de los Estados Unidos, o que los servicios descritos en este
documento estén disponibles o sean adecuados para la venta o el uso en todas las jurisdicciones o por todas las contrapartes. A menos que esté registrado, con una licencia que pueda permitirse
de acuerdo con la ley aplicable, ninguno de Deutsche Bank o sus afiliados ofrece ninguin servicio en los Estados Unidos o que esté disefiado para atraer a personas estadounidenses (tal como se
define dicho término en la Regulacion S de los Estados Unidos). State Securities Act of 1933, segiin enmendada) .Este descargo de responsabilidad especifico de los Estados Unidos se regird e
interpretard de acuerdo con las leyes del estado de Delaware, sin tener en cuenta las disposiciones sobre conflictos de leyes que obligarian a aplicar la ley de otra jurisdicciéon.

Alemania
Este documento ha sido elaborado por Deutsche Bank Wealth Management, a través de Deutsche Bank AG, y no ha sido presentado ante la Autoridad Federal Alemana de Control Financiero
(Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht) ni aprobado por esta. Respecto de determinadas inversiones mencionadas en este documento, podrian haberse publicado folletos
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aprobados por las autoridades competentes. Los inversores deberan basar su decision de inversién en dichos folletos aprobados, incluidos sus posibles suplementos. Por otra parte, este documento no
constituye un andlisis financiero segun el significado de dicho término que recoge la Ley alemana de negociacién de valores (Wertpapierhandelsgesetz) y por lo tanto, no ha de ajustarse a los requisitos
legales impuestos a los andlisis financieros. Deutsche Bank AG es una sociedad por acciones («Aktiengesellschaft») constituida en virtud de las leyes de la Republica Federal de Alemania, con domicilio
principal en Frankfurt am Main. Esta inscrita en el registro del tribunal de distrito (<Amtsgericht») de Frankfurt am Main con el n. o HRB 30 000 y posee licencia para realizar actividades bancarias y
prestar servicios financieros. Autoridades de control: El Banco Central Europeo («kBCE»), con domicilio en Sonnemannstrasse 22, 60314 Frankfurt am Main (Alemania), y la Autoridad Federal Alemana de
Control Financiero («Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht» o «BaFiny), sita en Graurheindorfer Strasse 108, 53117 Bonn y Marie-Curie-Strasse 24-28, 60439 Frankfurt am Main (Alemania).

India

Las inversiones mencionadas en el presente documento no se ofrecen al publico indio para su venta ni para su suscripcion. Este documento no ha sido registrado ni aprobado por el Consejo de Valores y
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