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Die Welt, wie wir sie kennen, verandert sich. Die Weltwirtschaft nimmt eine neue Gestalt an und erfordert andere politische
Mafinahmen als in den vergangenen Jahrzehnten, um mit den Herausforderungen nach der Pandemie umzugehen. Schauen wir
auf die Welt an ihrem derzeitigen Wendepunkt, so lassen sich funf wichtige strukturelle Entwicklungen identifizieren, die unserer
Ansicht nach fiir grundlegenden Wandel sorgen werden: Deglobalisierung, Digitalisierung, Dekarbonisierung, Destabilisierung und
demografische Entwicklungen.

Durch die unaufhaltsam steigenden Energie- und Lebensmittelpreise sowie neu entstehende Wirtschafts- und politische Allianzen
haben sich einige dieser Trends beschleunigt. Fragen wie die Widerstandsfahigkeit der Lieferkette und mehr wirtschaftliche
Unabhangigkeit ricken aufgrund von geopolitischen Veranderungen besonders in den Fokus und werden einen Prozess der
teilweisen Deglobalisierung verstarken. Die Destabilisierung lauft und verandert bilaterale Beziehungen. Mehr Konflikte werden
voraussichtlich neue Handelsmuster und Allianzen entstehen lassen. Diese Entwicklungen werden sich unserer Ansicht nach auch
auf die Geschwindigkeit und das Ausmaf} von Dekarbonisierungsbemiihungen auswirken, wahrend demografische Entwicklungen
und mehr Digitalisierung weiter die Art und Weise beeinflussen werden, wie politische Entscheidungstrager mit wichtigen
wirtschaftlichen Herausforderungen wie Inflation umgehen. Es wird jedoch voraussichtlich langer dauern, bis diese drei ,D”s zum
Tragen kommen.

Dennoch sorgen die Veranderungen, die wir zu sehen beginnen, fur ein ungewohntes Investmentumfeld. Das Jahrzehnt der
niedrigen Inflation, niedrigen Zinsen und minimalen Marktvolatilitdt scheint vorbei zu sein. Heute nimmt die Bedeutung von
Risikomanagement zu, wahrend die Erkennung von Mustern eventuell nur noch begrenzt nitzlich ist. Welche Auswirkungen diese
Entwicklungen konkret auf die Industriepolitik, den Handel oder die Geld- und Fiskalpolitik haben werden, wissen wir noch nicht,
aber wir gehen davon aus, dass eine sich wandelnde Weltordnung die verschiedenen Regionen der Welt unterschiedlich
beeinflussen wird.

Pandemien und die Gefahren einer wirtschaftlichen Spezialisierung

Die Coronavirus-Pandemie hat neue Aspekte der Globalisierung ans Licht gebracht. Zunachst hat sich gezeigt, wie abhangig
Lander durch den ungehinderten Freihandel tatsachlich voneinander geworden sind. Die wirtschaftliche Spezialisierung und
globalisierte Lieferketten wirkten deflationar, aber die regionale Spezialisierung, die damit einherging, machte Lander anfalliger fur
wirtschaftliche Schocks. Als die globale Produktion und der Welthandel 2020 wegen der Pandemie zum Stillstand kamen, waren
ganze Volkswirtschaften so gut wie gelahmt. Produkte des taglichen Bedarfs verschwanden aus den Regalen und
Verkaufsraumen, denn Stérungen der Lieferketten flihrten zu Engpassen in der Automobilbranche, bei Halbleitern und Bekleidung,
um nur einige der vielen betroffenen Branchen zu nennen. Gleichzeitig versuchte die Politik, die wirtschaftlichen Folgen der
SchlieRungen zu mildern, indem sie massive geld- und fiskalpolitische MalRnahmenpakete schnirte. Dies trieb die Inflation nach
oben. Der Ausbruch des Krieges zwischen der Ukraine und Russland, einem wichtigen Ol- und Erdgaslieferanten in Europa, hat
noch Ol ins Feuer gegossen. Parallel dazu scheinen die angespannten Beziehungen zwischen den USA und China beide Lander
veranlasst zu haben, in wichtigen Industriezweigen mehr Unabhangigkeit anzustreben. In beiden Landern wird dies unserer
Einschatzung nach vermutlich zu einer zentralisierteren Wirtschaftspolitik fihren, in der staatliche Intervention entweder direkt oder
indirekt durch positive und negative Anreize fir Entscheidungstréager und Unternehmen eine wichtige Rolle spielt.

In den USA hat die Biden-Regierung grofRe Infrastruktur-, Halbleiter- und Umweltgesetze verabschiedet, die dem Staat eine
zentrale Rolle zukommen lassen. Unter anderem werden einheimische Branchen durch Steueranreize und Subventionen
unterstitzt, besonders Unternehmen, die die Mikrochips flr hoch entwickelte Halbleitertechnologien herstellen, und Exporte hoch
entwickelter Computertechnologien und Halbleiter an China werden eingeschrankt. Eine eher rlicksichtslose Industriepolitik zu
verfolgen, bedeutet eine deutliche Abkehr von den letzten Jahrzehnten, in denen Politiker und Wirtschaftsgréen in den USA
haufig zu den lautstarksten Verfechtern von Laissez-Faire-Kapitalismus und Globalisierung gehdrten.

Auch China hat seine Absicht signalisiert, den Wandel von dem Entwicklungsmodell zu beschleunigen, nach dem China viele Jahre
lang zur Werkbank der Welt geworden war. Im Bericht zum 20. Parteitag betonte Prasident Xi Jinping, dass ,hochwertige
Entwicklung in China Vorrang haben muss, um die Wirtschaft zu modernisieren. Vielleicht hat die chinesische Flhrung die
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Gefahren einer zu starken Spezialisierung erkannt, wie unter anderem die Abhangigkeit vom Export von Produkten mit niedriger
Wertschdpfung an die USA und Europa. Sie bekundete namlich auch ihre Absicht, den Wandel ihrer strategischen
Wirtschaftspolitik weg von generischer Herstellung hin zu neuer Entwicklung mit einem Fokus auf technischer Innovation ebenso
weiter voranzutreiben wie ihre Nahrungsmittel- und Energieunabhangigkeit sowie Lieferkettensicherheit.

Hinzu kommt, dass die USA den Transfer hoch entwickelter Halbleitertechnologie nach China untersagt haben, was die
chinesische Fuhrung dazu veranlassen konnte, staatlich gelenkte Investitionen in einheimische Chiphersteller zu erhdhen und die
Produktion im eigenen Land zu starken. Dadurch kénnte sich der Wettbewerb zwischen den beiden Landern um die Dominanz im
Technologiesektor intensivieren.

Wenn die Politik am gleichen Strang zieht

Die aktuelle Energiekrise hat jedoch einschneidendere Auswirkungen auf die industrialisierten — und kalteren — Lander im Norden.
Deutschland und andere Lander, die stark von russischen OI- und Gasimporten abhangig sind, bevorzugen eine gemeinsame
Antwort der EU als Unterstitzung in ihrem Kampf gegen die enorm steigenden Energiekosten. Nicht dafir sind Lander mit
warmerem Klima wie Frankreich und Italien, die nicht so abhangig von Energieimporten sind. Ob der derzeitige externe Schock zu
mehr finanzpolitischer Integration in der Wahrungsunion oder zu mehr Abweichung fiihrt, wird sich mit der Zeit herausstellen.

Erdgasimporte nach Handelspartner (2020)
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Quelle: Eurostat, Goldman Sachs Asset Management.

Wahrend die Preise in weiten Teilen der Welt weiter steigen und eine Destabilisierung der Wirtschaftsdynamik durch externe
Schocks droht, gibt es auch Argumente, die fliir mehr Koordinierung der Finanz- und Geldpolitik sprechen, um bessere Ergebnisse
zu erzielen. In Zeiten wie diesen kdnnen sich die Finanz- und die Geldpolitik erganzen; beide zusammen zu nutzen kann wirksamer
sein und dazu beitragen, unbeabsichtigte Konsequenzen zu begrenzen. Das ist vor allem in Europa so, wo die Europaische
Zentralbank (EZB) einen fur 19 einzelne Lander angemessenen Leitzins beschliefien muss, obwohl es riesige nationale
Unterschiede in den volkswirtschaftlichen Strukturen, den Haushaltsdefiziten, dem Wirtschaftswachstumstempo und der
Staatsverschuldung der Mitgliedstaaten gibt. Italien, die drittgréRte Volkswirtschaft der Eurozone, hat beispielsweise eine
Staatsverschuldung von 150 Prozent des BIP, wovon enorme Summen in den kommenden Jahren fallig werden, sodass Italien
durch héhere Zinsen besonders belastet wird.
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Weniger Industrialisierung?

Ein Nebenprodukt einer Welt, die regionalisierter und immer polarisierter wird, kdnnte durchaus eine neue Welle der
Reindustrialisierung sein, in der die Fiskalpolitik und staatliche Interventionen Anreize fir Investitionen in bestimmten Sektoren
schaffen. Dies kénnte ein Silberstreif am Horizont fir Lander sein, die zu sehr auf Spezialisierung gesetzt haben, wodurch
landerspezifische und regionale wirtschaftliche Anfalligkeiten entstanden sind und sich die Einkommensungleichheit verschlimmert
hat. Besonders in den Industrielandern gab es in den letzten Jahrzehnten einen enormen Wandel weg vom verarbeitenden
Gewerbe und hin zu Dienstleistungen. Die aktuellen geopolitischen Entwicklungen und externen Schocks werden unserer Ansicht
nach wieder die Argumente fir die Produktion nahe beim Verbraucher starken, denn Technologie, Automatisierung und
Robotertechnik reduzieren die Arbeitskosten und ihren Anteil am Produktionsprozess. Dadurch verringern sich wahrscheinlich die
Anreize fir Unternehmen, ihre Produktion auszulagern. Eine derartige Veranderung — von ungehindertem Freihandel zu etwas,
was man als strategisch optimalen Handel beschreiben kénnte — entspricht moglicherweise eher der sich verdndernden
geopolitischen Lage und kann wichtige wirtschaftliche Auswirkungen haben.

Eine besonders wichtige Auswirkung besteht darin, dass Volkswirtschaften resilienter gegenuber externen Schocks werden. Eine
zu hohe Konzentration auf eine Branche kann die industrielle Vielfalt eines Landes und seine Fahigkeit, externe Schocks und
Rezessionen zu Uberstehen, beeintrachtigen. Dies wurde wahrend der globalen Finanzkrise von 2007 bis 2009 offensichtlich, und
zwar vor allem in bestimmten europaischen Landern. Den USA hingegen gelang es, sich schneller von der Finanzkrise zu erholen,
was sie in erster Linie ihrer groRtenteils diversifizierten Wirtschaft und begrenzten Abhangigkeit vom Auf3enhandel verdankte.

Angesichts der aktuellen weltwirtschaftlichen Veranderungen und der damit verbundenen Unsicherheit und Volatilitat der
Finanzmarkte sollten Anleger in Betracht ziehen, ihre Portfolios breiter zu diversifizieren. Anleger, die die Chancen, die durch diese
Veranderungen entstehen, nutzen und gleichzeitig ihre Portfolios vor Marktturbulenzen schitzen méchten, brauchen unserer
Ansicht nach einen neuen Ansatz, der auf einer ganzheitlicheren Beurteilung der Portfolioaufteilung mit mehr Fokus auf Risiken
beruht.

Zudem empfehlen sich Anlageklassen, die in einer sich schnell verandernden Weltwirtschaft potenziell besser abschneiden
kénnen, wie z.B. Technologie, erneuerbare Energien und andere Bereiche, die von den aktuellen Trends wie Digitalisierung,
Dekarbonisierung und demografischen Veranderungen profitieren. Anleger sollten Uiberdies auch die Entwicklung der
geopolitischen Veranderungen genau im Auge behalten und ihre Anlagestrategien entsprechend anpassen.

UBER GOLDMAN SACHS ASSET MANAGEMENT

Durch die Zusammenfiihrung traditioneller und alternativer Investments bietet Goldman Sachs Asset Management seinen Kunden
weltweit eine gezielte oder umfassende Partnerschaft — mit Fokus auf langfristige Performance. Wir bieten
Investmentdienstleistungen fir weltweit fuhrende Institutionen, Finanzberater und Privatpersonen. Gestitzt auf unser eng
verzahntes globales Netzwerk und Einblicke unserer Anlageexperten in allen Regionen und verschiedenen Kapitalmarkten,
betreuen wir weltweit ein Vermdgen von mehr als USD 2 Billionen (Stand: 30. Juni 2022). Wir liefern kontinuierlich neue
Erkenntnisse — gebiindelt in maRgeschneiderten Anlageméglichkeiten. Eine langfristige Partnerschaft, basierend auf Uberzeugung:
fur gemeinsame Erfolge mit nachhaltigen Ergebnissen. Mehr dazu auf LinkedIn.

Medienkontakt:

Friederike Resibois, Goldman Sachs

Executive Director, Corporate Communications Germany, Austria, Switzerland
Tel.: +49 (0)69 7532 2550

E-Mail: friederike.resibois@gs.com

Dirk-Arne Walckhoff, Instinctif Partners
Tel.: +49 (0)174 424 3928
E-Mail: dirk-arne.walckhoff@instinctif.com

Paul Oberhofer, Instinctif Partners
Tel.: +49 (0)173 342 8369
E-Mail: paul.oberhofer@instinctif.com
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4 Reuters, China starts building 33 GW of coal power in 2021, most since 2016 (China beginnt 2021 mit dem Bau von
Kohlekraftwerken mit 33 GW Leistung, so viel wie seit 2016 nicht mehr) — Research. Stand: 23. Februar 2022.

Glossar

Risikoanlagen sind mit einem hohen Maf} an Risiko und Volatilitdt behaftete Anlagen, wie etwa Aktien, Hochzinsanleihen, Rohstoffe
und Wahrungen.

,Dry Powder* bezieht sich auf marktgangige Wertpapiere, die hochliquide sind und als bargeldnah gelten.

,BIP* steht fur Bruttoinlandsprodukt.

,Grune Energie* umfasst Energiearten, die aus natirlichen Ressourcen wie Sonnenlicht, Wind oder Wasser erzeugt werden.
.Laissez-Faire-Kapitalismus® ist eine Wirtschaftsphilosophie der freien Marktwirtschaft, die staatliche Eingriffe ablehnt.
,OPEC" steht fir die Organisation erddlexportierender Lander (Organization of the Petroleum Exporting Countries).

.Kaufkraftparitat (KKP)“ ist eine Methode, um die Wahrungen verschiedener Lander anhand eines Warenkorbansatzes zu
vergleichen.

Risikoerwagungen
Anlagen sind mit gewissen Risiken verbunden, wozu auch Kapitalverluste zahlen.
Aktien sind volatiler als Anleihen und bergen héhere Risiken.

Anleihen sind Zins-, Kurs- und Kreditrisiken ausgesetzt. Die Anleihekurse bewegen sich in der Regel entgegengesetzt zu den
Zinssatzen. Steigen die Zinssatze, verlieren Anleihen normalerweise entsprechend an Marktwert.

Anlagen in auslandischen Wertpapieren sind mit besonderen Risiken verbunden, wie zum Beispiel Wahrungs-, politischen,
wirtschaftlichen und Marktpreisrisiken. In Schwellenlédndern sind diese Risiken erhdht.

Investments in Rohstoffen kénnen von allgemeinen Marktbewegungen, Volatilitdt von Rohstoffindizes, Zinssatzdnderungen oder
Faktoren betroffen sein, die sich auf eine bestimmte Branche oder einen bestimmten Rohstoff auswirken.

Private-Equity-Anlagen sind spekulativ und extrem illiquide, bergen hohe Risiken, sind mit hohen Vergitungen und Kosten
verbunden, durch die sich die Renditen reduzieren kdnnen, und kénnen mit einem Teil- oder Totalverlust des angelegten Kapitals
einhergehen. Sie sind daher nur fur erfahrene und langfristig orientierte Anleger geeignet, die diese Risiken in Kauf nehmen kdnnen.

Hedgefonds und andere private Investmentfonds (zusammen als ,alternative Investmentfonds® bezeichnet) sind weniger stark
reguliert als andere Arten von gepoolten Anlageinstrumenten, wie etwa offene Investmentfonds. Alternative Investmentfonds kénnen
Vergltungen in erheblicher Hohe unter anderem in Form von erfolgsabhangigen Vergitungen verlangen, die auf einem Prozentsatz
der realisierten und nicht realisierten Gewinne basieren, und die Nettorendite eines Anlegers kann sich erheblich von der tatsachlich
erzielten Rendite unterscheiden. Die Handelsgewinne eines solchen alternativen Investmentfonds kénnen durch solche Vergltungen
ganz oder zu groflen Teilen negiert werden. Alternative Investmentfonds sind nicht verpflichtet, regelmaRige Kurs- oder
Bewertungsinformationen bereitzustellen. Anleger haben in Bezug auf ihre Investments unter Umstanden nur eingeschrankte Rechte,
wie etwa begrenzte Stimmrechte und begrenzte Mitbestimmung bei der Verwaltung dieses alternativen Investmentfonds.

Alternative Investmentfonds setzen haufig Hebeleffekte und andere Anlagepraktiken ein, die auRerst spekulativ und mit hohen
Risiken verbunden sind. Diese Methoden kénnen die Volatilitat der Wertentwicklung und das Risiko eines Anlageverlusts — bis hin
zum Verlust des gesamten Anlagebetrags — erhéhen. Es kann im Hinblick auf alternative Investmentfonds und deren
Dienstleistungserbringer, zu denen auch Goldman Sachs und seine verbundenen Unternehmen gehdren, Interessenkonflikte geben.
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Zudem sind Anteile an alternativen Investmentfonds in hohem Mafe illiquide und kénnen normalerweise nicht ohne Genehmigung
des Betreibers lbertragen werden. Ferner werden Ubertragungen durch geltendes Wertpapier- und Steuerrecht begrenzt.

Hochverzinsliche Wertpapiere mit niedrigerem Rating sind mit groferen Kursschwankungen und héheren Kreditrisiken verbunden
als Rentenwerte mit héherem Rating.

Am Devisenmarkt kdnnen Anleger erhebliche Hebeleffekte nutzen. Dieser Hebeleffekt bietet die Chance auf erhebliche Gewinne,
birgt aber auch ein hohes Risiko, weil es zu erheblichen Verlusten kommen kann. Solche Transaktionen gelten nur fir Anleger als
geeignet, die diesbezliglich entsprechende Erfahrung besitzen. Wechselkursschwankungen wirken sich auch auf den Wert von
Kapitalanlagen aus.

Diversifikation bewahrt einen Anleger nicht vor Marktpreisrisiken und bietet keine Garantie, dass ein Gewinn erzielt wird.

Allgemeine Hinweise

Die hier geduflerten Auffassungen entsprechen dem Stand vom 13. Dezember 2022 und kdnnen sich in Zukunft &ndern. Die
Einschatzungen, Meinungen und/oder Anlageentscheidungen einzelner Portfoliomanagement-Teams von Goldman Sachs Asset
Management kdnnen unter bestimmten Umstanden von den hier vertretenen Einschatzungen und Meinungen abweichen.

Die hier vertretenen Auffassungen und Meinungen dienen nur zu Informationszwecken und stellen keine Empfehlung von Goldman
Sachs Asset Management dar, bestimmte Wertpapiere zu kaufen, zu verkaufen oder zu halten. Sie sind nicht als Anlageberatung
aufzufassen.

Die bisherige Wertentwicklung bietet keine Garantie im Hinblick auf zuklinftige Ergebnisse, die Schwankungen unterworfen sein
kénnen. Der Wert von Kapitalanlagen und die mit diesen erzielten Ertrdge unterliegen Schwankungen und kdénnen zu- oder
abnehmen. Es kann zu einem Verlust von Anlagekapital kommen.

DIESES DOKUMENT STELLT KEIN ANGEBOT UND AUCH KEINE AUFFORDERUNG ZUR ANGEBOTSABGABE IN LANDERN
ODER AN PERSONEN DAR, IN DENEN BEZIEHUNGSWEISE DENEN GEGENUBER ES UNZULASSIG ODER UNGESETZLICH
WARE, EIN SOLCHES ANGEBOT ABZUGEBEN BEZIEHUNGSWEISE EINE SOLCHE AUFFORDERUNG ZU AURERN.

Interessierte Anleger sollten sich Uber mdglicherweise relevante rechtliche und steuerliche Regulierungen sowie Uber Bestimmungen
zur Deviseneinfuhr in den Landern informieren, deren Staatsbiirger sie sind oder in denen sie ihren Wohn- oder Aufenthaltsort haben.

Im vorliegenden Dokument werden das generelle Marktgeschehen, Branchen- oder sektorale Trends oder andere breit angelegte
wirtschaftliche, marktbezogene oder politische Rahmenbedingungen erdrtert. Die diesbeziiglichen Informationen sind nicht als
Investmentresearch oder Anlageberatung aufzufassen. Dieses Dokument wurde von Goldman Sachs Asset Management erstellt; es
handelt sich dabei nicht um eine Finanzanalyse oder ein Produkt von Goldman Sachs Global Investment Research (GIR). Es wurde
nicht unter Beachtung einschlagiger gesetzlicher Bestimmungen erstellt, welche die Fdérderung der Unabhéngigkeit von
Finanzanalysen zum Ziel haben, und es unterliegt nicht einem im Anschluss an die Verbreitung von Finanzanalysen geltenden
Handelsverbot. Die hier geduBerten Auffassungen und Meinungen kdnnen sich von denen unterscheiden, die von Goldman Sachs
Global Investment Research oder anderen Abteilungen oder Geschaftsbereichen von Goldman Sachs oder von mit Goldman Sachs
verbundenen Unternehmen vertreten werden. Anlegern wird dringend empfohlen, sich vor dem Kauf oder Verkauf von Wertpapieren
mit ihrem Finanzberater abzustimmen. Die vorliegenden Informationen sind méglicherweise nicht aktuell und Goldman Sachs Asset
Management ist nicht verpflichtet, Aktualisierungen oder Anderungen vorzunehmen.

Die im vorliegenden Dokument wiedergegebenen Konjunktur- und Marktprognosen entsprechen einer Reihe von Annahmen und
Einschatzungen zum Datum dieses Dokuments und kdnnen geandert werden, ohne dass hiertiber eine Mitteilung erfolgt. Diese
Prognosen berticksichtigen nicht die speziellen Anlageziele und Beschrankungen, die steuerliche und finanzielle Lage oder sonstige
Erfordernisse eines bestimmten Kunden. Die tatsachlichen Daten sind Veranderungen unterworfen und hier méglicherweise nicht
wiedergegeben. Diese Prognosen sind in hohem Malle mit Unsicherheit behaftet, was sich mdglicherweise auf die tatséchliche
Wertentwicklung auswirken wird. Deshalb sollten diese Prognosen auch lediglich als reprasentativ fiir ein breites Spektrum méglicher
Ergebnisse angesehen werden. Diese Prognosen sind geschétzt, auf der Grundlage von Annahmen aufgestellt und kénnen erheblich
revidiert beziehungsweise grundlegend verandert werden, wenn sich die Rahmenbedingungen in der Wirtschaft oder an den Markten
andern. Goldman Sachs ist nicht verpflichtet, diese Prognosen zu aktualisieren oder diesbeziigliche Anderungen zu verbffentlichen.
Fallstudien und Beispiele dienen ausschlieRlich zur Veranschaulichung.
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Obwohl bestimmte Informationen aus Quellen stammen, die als verlasslich gelten, geben wir keine Garantie fur deren Richtigkeit,
Vollstandigkeit oder Angemessenheit. Wir haben uns ohne Vornahme einer eigenen Uberpriifung auf die Richtigkeit und
Vollsténdigkeit aller Uber 6ffentliche Quellen zuganglichen Informationen gestitzt und sind von deren Richtigkeit und Vollstandigkeit
ausgegangen.

GrofRbritannien: In Grof3britannien gilt dieses Dokument als Finanzwerbung. Es wurde von der Firma Goldman Sachs Asset
Management International genehmigt, die in Grof3britannien durch die Financial Conduct Authority zugelassen wurde und von dieser
beaufsichtigt wird.

Europaischer Wirtschaftsraum (EWR): Bei diesem Dokument handelt es sich um Finanzwerbung, die von der Goldman Sachs Bank
Europe SE (,GSBE"), unter anderem Uber ihre zugelassenen Filialen, verbreitet wird. GSBE ist ein in Deutschland ansassiges
Kreditinstitut und steht innerhalb des einheitlichen Aufsichtsmechanismus, der von den Mitgliedstaaten der Europaischen Union,
deren amtliche Wahrung der Euro ist, eingefuihrt wurde, unter der direkten Aufsicht der Europaischen Zentralbank und in anderer
Hinsicht unter der Aufsicht der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) und der Deutschen Bundesbank.

Schweiz: Nur fiir professionelle Investor:innen — nicht zur Weitergabe an die Offentlichkeit. Werbemitteilung. Das vorliegende
Dokument wird Ihnen von der Goldman Sachs Bank AG, Zirich zur Verfligung gestellt. Etwaige vertragliche Beziehungen in der
Zukunft werden mit verbundenen Unternehmen der Goldman Sachs Bank AG eingegangen, die ihren Sitz auerhalb der Schweiz
haben. Wir méchten Sie darauf hinweisen, dass gesetzliche und aufsichtsrechtliche Regelungssysteme auf3erhalb der Schweiz
moglicherweise nicht denselben Schutz im Hinblick auf den vertraulichen Umgang mit Kunden und denselben Datenschutz bieten
wie das Schweizer Recht.

In diesem Dokument wird Ihnen kein Angebot zum Erwerb von Anteilen an einem Fonds oder Finanzprodukt gemacht. Sollten die
Anteile oder Finanzprodukte zuklnftig verflgbar werden, kann das Angebot von GSAMA gemall Abschnitt 911A(2)(b) des
Corporations Act unterbreitet werden. GSAMA besitzt eine australische Finanzdienstleistungslizenz mit der Nummer 228948.
Angebote werden nur dann gemacht, wenn keine Offenlegungspflicht gemaR Teil 6D.2 des Corporations Act besteht oder kein
Produktinformationsblatt gemaf Teil 7.9 des Corporations Act bereitgestellt werden muss (je nachdem, was zutrifft).

Die CMA Ubernimmt keine Gewahr fir die Richtigkeit und Vollstandigkeit dieses Dokuments und lehnt ausdriicklich jegliche Haftung
fur Verluste ab, die durch irgendeinen Teil dieses Dokuments entstehen oder unter Berufung auf irgendeinen Teil dieses Dokuments
erlitten werden. Falls Sie den Inhalt dieses Dokuments nicht verstehen, konsultieren Sie bitte einen zugelassenen Finanzberater.

Datum der erstmaligen Verwendung: 15. Dezember 2022 299506-OTU-1707632
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