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1. Por qué el cambio es necesario

La triple crisis
planetaria

El cambio climatico, la contaminacion y la pérdida de
biodiversidad son los tres componentes de la Triple
Crisis Planetaria. Cada uno de estos desafios tiene
SUS Propios origenes y sus propias consecuencias, y
todos y cada uno de ellos debe abordarse si queremos
tener un futuro viable en nuestro planeta.



1. Por qué el cambio es necesario

La triple crisis planetaria

El cambio climatico

Un 90% del total de emisiones

globales de CO? provienen de
actividades humanas. La energia, la
industria, el transporte, los edificios y la
agricultura liberan gases de efecto
invernadero en el medio ambiente. El
cambio climatico ya esta provocando
sequias, escasez de agua, incendios
forestales, el aumento del nivel del mar,
inundaciones y el deshielo polar.

&)
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La contaminacion

La contaminacion atmosférica

causa mas de £ Millones

de muertes prematuras al ano, lo
que la convierte en la principal
causa mundial de enfermedades
y morbilidad. Una cifra
impactante: nueve de cada diez
habitantes de la Tierra respiran
aire que excede las Directrices
Mundiales de la OMS sobre la
Calidad del Aire.

Fuente: UNFCCC; Agencia de proteccion medioambiental de Estados Unidos, Deutsche Bank. Enero de 2023
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La péerdida de biodiversidad

El deterioro de la naturaleza reduce los
servicios ecosistémicos y pone en
peligro el capital natural. La UICN
informa de que unas 12.000 especies
estan en peligro de extincion. Sin
embargo, son muchos los bidlogos que
consideran que este numero es mucho
mas alto, ya que se estima que el
numero de especies oscila entre 1,75

millones y 14 millones.


https://unfccc.int/blog/what-is-the-triple-planetary-crisis

1. Por qué el cambio es necesario

Qué puede
aportarnos un
oceano sano

El océano regula el clima, es un depédsito gigantesco de
biodiversidad y absorbe alrededor del 30% de las emisiones
totales de carbono del mundo, lo que provoca que se caliente y
se acidifique, comportando consecuencias negativas importantes
para la vida marina.

El océano proporciona beneficios y servicios ecosistémicos
fundamentales que son cruciales para el bienestar humano y la
prosperidad de la economia global. Sin embargo, estos servicios
estan hoy en riesgo a causa de multiples factores.



1. Por qué el cambio es

Por que necesitamos un océano sano 1/2

w El aire que respiramos ﬂ La regulacion del clima
@2 El océano almacena 50 veces mas de Q Los océanos cubren el 71% de la

dioxido de carbono que la atmosfera y superficie terrestre, absorben el 93% del

produce mas del 50% del oxigeno del calor producido por los gases de efecto

mundo. invernadero y regulan los patrones
climaticos.11

- Alimentacion (@ Medicina

i) S
Tres mil millones de personas en el th El océano proporciona ingredientes valiosos para
mundo dependen del pescado y muchos medicamentos.
marisco salvaje y de cultivo como
fuente primaria de proteinas.9

Transporte Ocio
@

®

Mas de un 90% del volumen del comercio El océano ofrece muchisimas actividades
internacional se transporta actualmente por unicas (kayak, buceo, etc.).
mar.1o

En Europa, Oriente Proximo y Africa, asi como en Asia Pacifico, este material se considera material comercial, pero no en Estados Unidos. No puede asegurarse que se vaya alcanzar ninguna prevision u objetivo. Las previsiones se basan en suposiciones, estimaciones
Deuticha Dark opiniones y modelos hipotéticos que podrian resultar ser incorrectos. Las rentabilidades pasadas no son indicativas de rentabilidades futuras. La rentabilidad se refiere lor nominal basado en las ganancias/pérdidas de los activos y no tiene en cuenta la inflacion. La 7
[ L £ O inflacién tendra un impacto negativo en el poder adquisitivo de este valor monetario nominal. En funcion del nivel actual de inflacion, esto podra provocar una pérdida del valor real, incluso si la rentabilidad nominal de la inversioén es positiva. Las inversiones conllevan riesgos

El valor de la inversién puede subir o bajar, y es posible que no pueda recuperar el importe de su inversién inicial en algin momento dado. Su capital puede estar en riesgo.



1. Por qué el cambio es

Por que necesitamos un océano sano 2/2

Los cambios Los principales puntos Se denominan
oceanicos de inflexion oceanicos cambios de réegimen
empeoraran son un claro ejemplo y hacen referencia a
considerablemente si del fracaso del cambios

las temperaturas mercado y tendran Importantes, bruscos
globales superan los efectos en todo el y persistentes en la
1,5°C por encima de sistema. Estos efectos estructura y funcion
los niveles pueden ser de los ecosistemas.
preindustriales. repentinos,

catastroficos y
potencialmente
irreversibles.
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1. Por qué el cambio es

Salud oceanica: el valor de los
serviclos ecoss};mlcos

: Q) >z
=

U‘“\\}“\\r@ S 2,5tn USD

Bienes y servicioss
20 Contribucion del océano al desarrollo econdmico
globals
USD 24tn
14,14 Valor global de los o
15 38 /0 Sectores en desarrollo
30% Comercio y transporte
~3
10 .
mil
5,15 04 4 Beneficio directo
3,86
2,94 2,83
S 21 199 185
‘ ‘ I [ [ O 4 4 Servicios
b}
3 ® Y > * ) { ) s

-
0
EE.UU. China  Jap6on Alemania India RU Francia Océano ltalia Brasil
Fuente: Deutsche Bank AG. Datos de septiembre de 2022.



1. Por qué el cambio es

La salud de los oceanos: el ejemplo de los

arrecifes de coral

Los arrecifes de coral se consideran una Solucion Basada en la Naturaleza (SbN). Las SbN son acciones encaminadas a proteger,
gestionar de manera sostenible y restaurar ecosistemas naturales o modificados, abordando los desafios sociales de manera efectiva y
adaptativa, y proporcionando simultaneamente beneficios para el bienestar humano y la biodiversidad.

r— Subsistencia '::@\ Biodiversidad - Proteccion costera
= \$hr ¥

* Los océanos proporcionan alimento, ) * Los arrecifes protegen las lineas de costa

aseguran el turismo y otras + Los arrecifes coralinos albergan el de la erosion y las inundaciones gracias a
oportunidades econdmicas a mas de 500 habitat del 25% de todas las especies la atenuacion del oleaje y la
millones de personas en todo el marinas, mas que cualquier otro produccion/retencion de arena.
mundo.14 i . .
undo entorno marino.16 * Los arrecifes de coral pueden reducir la
* Se estima que la pérdida medioambiental + Con cerca de 4.000 especies de peces, energia de las olas en un ~97%.18
I istem rrecifal ralin i i , . .
de los sistemas arrecifales coralinos 800 especies de corales duros y cientos - Asi, por ejemplo, la regeneracioén de un

ascendera, de cara al 2100, a 500.000 de otras especies, los arrecifes de coral arrecife de coral puede proporcionar
millones de dolares anuales. 14 se consideran los «bosques tropicales proteccion contra inundaciones a un 15%

* SegUn un analisis de WWF, los arrecifes del mar».17 del coste que supondria la construccion de
de coral proporcionan 30.000 millones de un rompeolas tropical.

dolares netos en servicios ecosistémicos
en todo el mundo.

Deuticha Bark 10



1. Por qué el cambio es

La salud de los oceanos: el ejemplo de los

manglares

G
5 ©.}) El carbono azul
Wer

* Menos del 0,5% del fondo marino del

o

St 0 &
@@ La biodiversidad La reduccion del riesgo

* Los bosques de manglares proporcionan * Los manglares reducen significativamente

océano esta cubierto por habitats
vegetados; sin embargo, representan
entre el 50% vy el 70% del carbono que se
almacena en esos sedimentos.19

Se estima que los bosques de manglares
son 5 veces mas eficientes para
almacenar carbono que los bosques
terrestres.

Los manglares proporcionan servicios
ecosistémicos por un valor de como
minimo 1,6 mil millones de délares
anuales, que sustentan las poblaciones y
los medios de vida costeros a nivel
mundial.

Deuticha Bari

habitats a una amplia variedad de vida
salvaje, tales como aves, peces,
invertebrados, mamiferos o plantas,
ademas de constituir un importante
territorio de desove y cria para especies
marinas jovenes.

* Se estima que mas del 80% de las
capturas mundiales de pescado
dependen de los bosques de manglares.

* Se considera que si los bosques de
manglares se recuperasen y devolviesen
a su estado original, las poblaciones de
peces aumentarian en un 50%.

la vulnerabilidad y los dafos catastréficos
y constituyen una fuerte primera linea de
defensa para las comunidades costeras.

* Los manglares de Florida evitaron
pérdidas por valor de 1,5 mil millones de
dolares en danos directos por
inundaciones y protegieron a mas de
medio millén de personas durante el
huracan Irma en 2017, lo que redujo el
coste de los danos en casi un 25%.24

En Europa, Oriente Préximo y Africa, asi como en Asia Pacifico, este material se considera material comercial, pero no en Estados Unidos. No puede asegurarse que se vaya alcanzar ninguna prevision u objetivo. Las previsiones se 11

basan en suposiciones, estimaciones, opiniones y modelos hipotéticos que podrian resultar ser incorrectos. Las rentabilidades pasadas no son indicativas de rentabilidades futuras. La rentabilidad se refiere a un valor nominal
basado en las ganancias/pérdidas de los activos y no tiene en cuenta la inflacién. La inflacion tendra un impacto negativo en el poder adquisitivo de este valor monetario nominal. En funcién del nivel actual de inflacion, esto podra
provocar una pérdida del valor real, incluso si la rentabilidad nominal de la inversion es positiva. Las inversiones conllevan riesgos. El valor de la inversion puede subir o bajar, y es posible que no pueda recuperar el importe de su



1. Por qué el cambio es

Las emisiones de carbono de la
deforestacion de manglares representan el
10% de las emisiones de deforestacion a
escala mundial, a pesar de que solo
cubren el 0.7% de la superficie terrestre.21

Con la deforestacion de cada kildbmetro
cuadrado de manglares se pierden 50.000
kg de peces al ano.23

A pesar de ser una especie vulnerable,
los manglares tienen beneficios muy
importantes para las zonas costeras en
términos de reduccién del riesgo y
proteccion contra inundaciones.

12



1. Por qué el cambio es

El panorama del sector del pescado y

marisco

» Actualmente se estima que el 50% de las poblaciones de

peces estan explotadas y el 30% de ellas estan
sobreexplotadas. Q\

» El consumo de pescado y marisco continta superando la f/-
regeneracion de las poblaciones de peces, asi como el /.\
crecimiento del consumo de todo tipo de carne procedente de ’ "l___
fuentes terrestres.

» Sin embargo, la industria del pescado y el marisco ha sufrido
histéricamente externalidades ambientales y sociales
importantes como resultado de su desarrollo.

» Segun el Banco Mundial, las capturas de pesca podrian %
aumentar un 13% vy suponer 85 mil millones de \(\wé%%
/
dolares anuales adicionales si se gestionan de manera @ 4‘% %&

sostenible.

« Como resultado de ello, la rentabilidad a largo plazo, la
estabilidad y la sostenibilidad de la industria se han

Desyticha Bard En Europa, Oriente Proximo y Africa, asi como en Asia Pacifico, este material se considera material comercial, pero no en Estados Unidos. No puede asegurarse que se vaya alcanzar ninguna prevision u objetivo. Las previsiones se 13
L L O basan en suposiciones, estimaciones, opiniones y modelos hipotéticos que podrian resultar ser incorrectos. Las rentabilidades pasadas no son indicativas de rentabilidades futuras. La rentabilidad se refiere a un valor nominal

basado en las ganancias/pérdidas de los activos y no tiene en cuenta la inflacién. La inflacion tendra un impacto negativo en el poder adquisitivo de este valor monetario nominal. En funcién del nivel actual de inflacion, esto podra
provocar una pérdida del valor real, incluso si la rentabilidad nominal de la inversion es positiva. Las inversiones conllevan riesgos. El valor de la inversion puede subir o bajar, y es posible que no pueda recuperar el importe de su



1. Por qué el cambio es
descuidado.

Deuticha Bark En Europa, Oriente Préximo y Africa, asi como en Asia Pacifico, este material se considera material comercial, pero no en Estados Unidos. No puede asegurarse que se vaya alcanzar ninguna prevision u objetivo. Las previsiones se

Chiaf Investrant Oifice basan en suposiciones, estimaciones, opiniones y modelos hipotéticos que podrian resultar ser incorrectos. Las rentabilidades pasadas no son indicativas de rentabilidades futuras. La rentabilidad se refiere a un valor nominal
basado en las ganancias/pérdidas de los activos y no tiene en cuenta la inflacién. La inflacion tendra un impacto negativo en el poder adquisitivo de este valor monetario nominal. En funcion del nivel actual de inflacién, esto podra
provocar una pérdida del valor real, incluso si la rentabilidad nominal de la inversion es positiva. Las inversiones conllevan riesgos. El valor de la inversion puede subir o bajar, y es posible que no pueda recuperar el importe de su

14



1. Por qué el cambio es

Riesgos y costes del sector del pescado y

2 2ValdlialWVaVal

Ut ..

T

Operacionales Reputacionales

» Las consecuencias financieras de la degradacion de los » Las agendas politicas y mediaticas se centran cada vez
recursos derivada de una mala gestion se estan ya mas en la ilegalidad, los incumplimientos de los
haciendo evidentes en forma de fluctuacion de precios y derechos humanos y el fraude de los productos
oferta para las empresas que operan en el sector de la pesqueros, lo que plantea importantes riesgos
pesca. reputacionales, en particular para las empresas con

* Los brotes de enfermedades en la acuicultura han redes de suministro complejas.

costado al sector mas 20 mil millones de ddlares en los  Asi, por ejemplo, ha salido a la luz que las cadenas de
ultimos diez afnos debido a una gestidn no sostenible suministro de pescado y marisco de 55 paises de los 5
de las granjas, ademas de conllevar una continentes recurren al trabajo forzoso. Otro estudio
contaminacion costera significativa. estimé que el 20% de los productos pesqueros esta mal

etiquetado.27

Ceuticha Har ) 13



1. Por qué el cambio es

Riesgos y costes del sector del pescado y

2 2ValdlialWVaVal

# D

De mercado Regulatorios
» Debido a la creciente conciencia de los consumidores * Los gobiernos de los principales mercados
sobre los problemas ambientales y sociales, los consumidores de pescado y marisco estan actuando en
mercados pesqueros finales estan evolucionando. respuesta a la creciente indignacion publica que han

suscitado los problemas de esta industria, incluyendo
las ilegalidades que han salido a la luz y los
incumplimientos laborales y de derechos humanos.

* Una indicacion de ello es el incremento de las ventas de
pescado y marisco certificado, 10 veces mas importante
que los productos pesqueros convencionales. En 2016
alcanzé 23 millones de toneladas, una cifra muy superior * Las regulaciones de la Unién Europea y Estados
a las 500.000 toneladas registradas en 2005.28 Unidos son cada vez mas estrictas y prevén sanciones

importantes a los paises manufactureros o

» Aquellas empresas que no puedan proporcionar .
exportadores que las incumplan.

pescado y marisco que satisfaga las demandas de los
consumidores perderan cuota de mercado.

Deratacha Hari 14



1. Por qué el cambio es necesario

La viabilidad de una Economia Azul Sostenible implica ciertas

[ | [ ] | I 4
u
D efl n I CI O n . condiciones previas: la transicion de las actividades oceanicas

actuales y la inclusion de todas las partes interesadas (en
particular el Sur Global) en el desarrollo de nuevas soluciones y

La E CO n O m |’a estrategias de adaptacion.
Azul Sostenible



1. Por qué el cambio es

Los sectores de la Economia Azul incluyen:

Definicion: La

El turismo

Economia Azul

La proteccion costera

* Es la suma de las actividades econdmicas de las
industrias oceanicas, junto con los activos, bienes y
servicios proporcionados por los ecosistemas marinos.

Los bienes de consumo

» Este concepto lo incluiria todo, desde el transporte pasando
por los desarrollos inmobiliarios costeros hasta la gestion de
residuos. Ello incluye sectores que no son sostenibles en su
estado actual.

La energia y los recursos

El transporte y los puertos

~ O\

i"‘.-__‘-‘-‘"
La acuicultura y la pesca sal aje
P ™~ | r Y
En-Europa-Oriente Préxim: Africa-asi-como-en-Asia-Pacifico,-este-material- se-considera-material-comercial-pero-no-en nidos—No-puede-asegurarse-que-se-va re 3 se
- k \ san en suposiciones, estlrn10|ones opiniones y modelos hipotéticos que podrian resultar ser incorrectos. Las rentabilidades pasadas no son indicativas de rentabilidades futuras La remabmdid se ref\ere aun valor nomma\
bas: s ganancias/pérdidas de los activos y no tiene en cuenta la inflacién. La inflacion tendra un impacto negativo en el poder adquisitivo de este valor monetario nominal. En funcién del nivel actual de inflacién, esto podra
Deruticha Hard \_/pr\(;/éo:ﬁwmrd\da del valor real, incluso si la rentabilidad nominal de la inversion es positiva. Las inversiones conllevan riesgos. El valor de la inversion puede subir o bajar, y es posible que no pueda recuperar el importe de su 16
5 vesk t in 5 fal en algin momento dado. Su capital puede estar en riesgo.
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1. Por qué el cambio es

» La transicion hacia una economia azul, en la que se anima a los

] ] Y 4
| |
Defll IICIOI l a inversores a apoyar los cambios en las actividades vy
||

comportamientos de las empresas a medida que avanzan hacia

t 4 la sostenibilidad.
ra n S I CI O n * Para llegar a una Economia Azul Sostenible, la mayoria de

empresas deberan reconsiderar sus cadenas de valor, e incluso

| |
h a CI a u n a algunas deberan modificarlas por completo.

 La transformacion sostenible requerira tanto un entorno

s normativo estable como condiciones de financiacién adecuadas
e CO n O l I l I a aZ u para todos los sectores.

* En el caso de aquellas empresas que actualmente no son
sostenibles, esta fase implica una reduccién gradual de los
principales impactos adversos sobre el océano y las emisiones
globales, avanzando hacia resultados positivos para la
naturaleza.

En-Europa,-Oriente Préxim frica;-asi-como-en-Asia-Pacifico,-este-material-se-considera-material- comercialpero-no-en-Estados Unidos—No-puede-asegurarse-gue aya-alcanzar ninguna-prevision-u-objetivo-Las previsiones se

basan en suposiciones, estimaciones, opiniones y modelos hipotéticos que podrian resultar ser incorrectos. Las rentabilidades pasadas no son indicativas de rentabilidades futuras. La rentabilidad se refiere a un valor nominal

basado en las ganancias/pérdidas de los activos y no tiene en cuenta la inflacién. La inflacion tendra un impacto negativo en el poder adquisitivo de este valor monetario nominal. En funcién del nivel actual de inflacién, esto podra
Deutscha Bari . provocar una pérdida del valor real, incluso si la rentabilidad nominal de la inversion es positiva. Las inversiones conllevan riesgos. El valor de la inversion puede subir o bajar, y es posible que no pueda recuperar el importe de su 17
5 L t inversion inicial en algin momento dado. Su capital puede estar en riesgo.



1. Por qué el cambio es

Definicion:

Una Economia
azul

sostenible

Una Economia Azul Sostenible proporciona beneficios sociales vy
econdmicos para las generaciones actuales y futuras; regenera,
protege y mantiene ecosistemas diversos, productivos y resilientes y
se basa en tecnologias limpias, en energias renovables y en flujos
circulares de materiales.

Representa un subconjunto de la economia oceanica global
centrado en evitar causar danos a los océanos.

Asimismo, una Economia Azul Sostenible sera una economia
equitativa, en la que los individuos y las economias globales del
Sur Global se beneficien equitativamente de la conservacion, el
desarrollo y la inversién de los océanos.

Este concepto tiene en cuenta una reasignacion justa de los costes
de las externalidades creadas por los efectos del uso de los
océanos, pero también una distribucion justa de los beneficios y
recursos oceanicos.

En Europa, Oriente Proximo y Africa, asi como en Asia Pacifico, este material se considera material comercial, pero no en Estados Unidos. No puede asegurarse que se vaya alcanzar ninguna prevision u objetivo. Las previsiones se 18
basan en suposiciones, estimaciones, opiniones y modelos hipotéticos que podrian resultar ser incorrectos. Las rentabilidades pasadas no son indicativas de rentabilidades futuras. La rentabilidad se refiere a un valor nominal

basado en las ganancias/pérdidas de los activos y no tiene en cuenta la inflacién. La inflacion tendra un impacto negativo en el poder adquisitivo de este valor monetario nominal. En funcién del nivel actual de inflacién, esto podra

provocar una pérdida del valor real, incluso si la rentabilidad nominal de la inversién es positiva. Las inversiones conllevan riesgos. El valor de la inversién puede subir o bajar, y es posible que no pueda recuperar el importe de su
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2. Implementar una Economia Azul Sostenible

Conocimiento 04 1 La cadena de valor del capital natural

Procesos oceanicos y
cadenas de valor, capital
natural, definiciones y
medicion

04 2 Entender el capital natural

O 4 3 Procesos oceanicos

04 4 Repensar las cadenas de valor oceanicas
u

En Europa, Oriente Préximo y Africa, asi como en Asia Pacifico, este material se considera material comercial, pero no en Estados Unidos. No puede asegurarse que se vaya alcanzar ninguna prevision u objetivo. Las previsiones 20
se basan en suposiciones, estimaciones, opiniones y modelos hipotéticos que podrian resultar ser incorrectos. Las rentabilidades pasadas no son indicativas de rentabilidades futuras. La rentabilidad se refiere a un valor nominal basado en las ganancias/pérdidas de los

activos y no tiene en cuenta la inflacién. La inflacién tendra un impacto negativo en el poder adquisitivo de este valor monetario nominal. En funcién del nivel actual de inflacion, esto podra provocar una pérdida del valor real, incluso si la rentabilidad nominal de la inversion



es positiva. Las inversiones conllevan riesgos. El valor de la inversion puede subir o bajar, y es posible que no pueda recuperar el importe de su inversion inicial en algin momento dado. Su capital puede estar en riesgo.



2. Implementar una Economia Azul Sostenible

La cadena de valor del capital
natural La economia lineal

La insostenibilidad del modelo basado en “coger — hacer — desechar” nos esta empujando hacia nuestros limites planetarios

Desechar

21



2. Implementar una Economia Azul Sostenible

La cadena de valor del capital
natural La economia circular

Conciencia ecologica
Soluciones de agua, reciclaje de biomasa
Bioenergia

Regeneracion

Agricultura, silvicultura y pesca sostenibles

Biomateriales

Capital natural

'355 | FO.SSI‘,,;t
Y,

&
2
%o, o Regenerar
Compartir

Recoleccion
(1
Reutilizar y reparar

Procesamiento

(1
Renovar, fabricar y reciclar

Distribuiién

Consumo

Residuos

Un nuevo modelo econémico basado en
la circularidad y la interdependencia.

Inversiones que:

Mejoran la eficiencia energética

Reducen las emisiones de carbono
y la contaminacion

Aprovechan el poder del capital
natural y los beneficios que
estos ecosistemas nos

proporcionan

Frenan la pérdida de biodiversidad

22

aterial comercial, pero no en Estados Unidos. No puede asegurarse que se vaya alcanzar ninguna prevision u objetivo. Las previsiones se
r
no pueda recuperar el importe de su

En Europa, Oriente Proximo y Africa, asi como en Asia Pacifico, este material se considera

1
basan en suposiciones, esti

Deuticha Bari

r
aciones, opiniones y modelos hipotéticos que podrian resultar ser incorrectos. Las rentabilidades pasadas no son indicativas de rentabilidades futuras. La rentabilidad se refiere a un valor nominal
r I

I
basado en las ganancias/pérdidas de los activos y no tiene en cuenta la inflacién. La inflacion tendra un impacto negativo en el poder adquisitivo de este valor monetario nominal. En funcién del nivel actual de inflacién, esto podra

provocar una pérdida del valor real, incluso si la rentabilidad nominal de la inversién es positiva. Las inversiones conllevan riesgos. El valor de la inversion puede subir o bajar, y es posible qu



2. Implementar una Economia Azul Sostenible

Entender el capital natural

La interaccién entre los diferentes tipos de capital

— —

> \
Uso del suelo, contaminacién Recursos naturales y regulacion
de servicios como la calidad del

Capital Capital natural Capital
humano econoémico
Capital natural Servicios de los ecosistemas
Implica entender los procesos naturales como activos Los servicios ecosistémicos son la suma de los
y como aportaciones a nuestra produccion. beneficios que la naturaleza proporciona a la sociedad.
Generalmente se considera que comprende tres Existen cuatro categorias principales de servicios
categorias principales: reservas de recursos ecosistémicos: provision, regulacién, servicios
naturales, tierras y ecosistemas. culturales y de apoyo.

Deuticha Bari
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Procesos oceanicos

-

Produccion medioambiental

Capital oceanico y
procesos

El capital natural azul

ecosistémicos
Agua

Biomasa
Minerales
Organismos vivos

Recursos energéticos

Procesos naturales
Ciclo del agua
Ciclo de nutrientes

Regulacion climatica

Produccion econdmica

Servicios ecosistémicos

Servicios

Energia

Cantidad de agua
Calidad del agua
Especies salvajes

Recursos medicinales

Economia Azul

Bienes y servicios Unidades y Valor econdémico
meétricas
Alimentacion Toneladas uUSD _
Salud fisica Esperanza de vida usD _§
Defensa alimentaria Riesgo, hogares uUsD E
Recursos energéticos Toneladasl/litros usD g
Turismo Toneladas usD ‘%
Materias primas Usb %
3
Absorcion de carbono Toneladas No Valorado No
Oxigenacion Toneladas Valorado  No %
Absorcién de calor Reduccién del calentamiento Valorado ~ No g
Almacenamiento de carbono  Toneladas Valorado E
Valores culturales y sociales Conocimiento No Valorado §

Medidas

Los factores de gobernanza, socioeconémicos y empresariales que impulsan el cambio

Deuticha Bari

e valor
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La conservacion

Hacer de la conservacion pura una
alternativa.

Repensar las
cadenas de valor
oceanicas

Debemos pensar en las empresas de la Economia Azul La innovacion

Sostenible desde tres puntos de vista diferentes, pero .
Mejorar las cadenas de valor

estrechamente relacionados entre si.
actuales.

El desarrollo

*-L Interrumpir el statu quo por
completo.

25
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Repensar el valor
oceanico La
conservacion

La infraestructura gris

L
N

Soluciones basadas en la naturaleza

» El concepto de capital natural subraya la
importancia de conservar el stock de activos
naturales y sus consiguientes beneficios
sociales y ambientales.

 La rentabilizacion de los servicios
ecosistémicos, tales como la absorciéon de
carbono y el incremento de las poblaciones de
peces destinados a la pesca, anadiria la
dimensién econdmica que falta actualmente.

« La conservacion pura debe convertirse en una
alternativa econdémica en si misma, es decir, debe
considerarse como un sector independiente.

Desyticha Bard En Europa, Oriente Proximo y Africa, asi como en Asia Pacifico, este material se considera material comercial, pero no en Estados Unidos. No puede asegurarse que se vaya alcanzar ninguna prevision u objetivo. Las previsiones se 26
L L O basan en suposiciones, estimaciones, opiniones y modelos hipotéticos que podrian resultar ser incorrectos. Las rentabilidades pasadas no son indicativas de rentabilidades futuras. La rentabilidad se refiere a un valor nominal

basado en las ganancias/pérdidas de los activos y no tiene en cuenta la inflacién. La inflacion tendra un impacto negativo en el poder adquisitivo de este valor monetario nominal. En funcién del nivel actual de inflacién, esto podra

provocar una pérdida del valor real, incluso si la rentabilidad nominal de la inversion es positiva. Las inversiones conllevan riesgos. El valor de la inversion puede subir o bajar, y es posible que no pueda recuperar el importe de su
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Repensar el valor
oceanico La innovacion

La acuicultura y la pesca salvaje

VS

Una pesca y una acuicultura sostenibles

» La mayoria de las empresas oceanicas
dependen directamente de los recursos
naturales, como la pesca y el turismo.

« En todo el espectro de actividades oceanicas, los
esfuerzos de sostenibilidad deben centrarse en
limitar sus efectos (tecnologias de reduccion de
emisiones de los buques), fomentar la resiliencia
medioambiental (acuicultura sostenible) y mejorar
los resultados positivos para el clima y la
naturaleza.

» Adaptar las cadenas de valor actuales implica
innovacion.

Desuticha H_.qm - En Europa, Oriente Préximo y Africa, asi como en Asia Pacifico, este material se considera material comercial, pero no en Estados Unidos. No puede asegurarse que se vaya alcanzar ninguna prevision u objetivo. Las previsiones se 27

basan en suposiciones, estimaciones, opiniones y modelos hipotéticos que podrian resultar ser incorrectos. Las rentabilidades pasadas no son indicativas de rentabilidades futuras. La rentabilidad se refiere a un valor nominal
basado en las ganancias/pérdidas de los activos y no tiene en cuenta la inflacién. La inflacion tendra un impacto negativo en el poder adquisitivo de este valor monetario nominal. En funcién del nivel actual de inflacién, esto podra
provocar una pérdida del valor real, incluso si la rentabilidad nominal de la inversion es positiva. Las inversiones conllevan riesgos. El valor de la inversion puede subir o bajar, y es posible que no pueda recuperar el importe de su
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Repensar el valor oceanico
El desarrollo

Los recursos energéticos

1
L
~

|
<
[¢4]

La energia renovable

\ » Ciertos sectores requieren una redefinicion

\ completa de las cadenas de valor para poder ser

| considerados sostenibles, lo que se conseguira
con la aparicion de nuevos sectores que

\ sustituiran a los ya establecidos.

! * Un ejemplo de ello es el sector energético, en

‘ que la sostenibilidad implica pasar del petréleo
y el gas a energias renovables como la energia
mareomotriz.

» La resiliencia comunitaria o la produccién de
pescado cultivado en laboratorio a través de
biorreactores, por citar tan solo algunos, son otros
ejemplos de tecnologias y estrategias que podrian
tener un impacto importante.

Deutscha Hars
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En Europa, Oriente Proximo y Africa, asi como en Asia Pacifico, este material se considera material comercial, pero no en Estados Unidos. No puede asegurarse que se vaya alcanzar ninguna prevision u objetivo. Las previsiones se 28
basan en suposiciones, estimaciones, opiniones y modelos hipotéticos que podrian resultar ser incorrectos. Las rentabilidades pasadas no son indicativas de rentabilidades futuras. La rentabilidad se refiere a un valor nominal

basado en las ganancias/pérdidas de los activos y no tiene en cuenta la inflacién. La inflacion tendra un impacto negativo en el poder adquisitivo de este valor monetario nominal. En funcién del nivel actual de inflacién, esto podra

provocar una pérdida del valor real, incluso si la rentabilidad nominal de la inversion es positiva. Las inversiones conllevan riesgos. El valor de la inversion puede subir o bajar, y es posible que no pueda recuperar el importe de su
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Acuerdo 05 1 Un marco global complejo
Objetivos globales y regionales, '

mejora de la cadena de

suministro, metricas de la

Economia Azul

O 5 2 Acuerdos globales existentes sobre
. biodiversidad oceanica

O 5 3 Establecimiento de métricas de la

Economia Azul

O 5 4 Replantearse los procesos de la cadena
)

de suministro

En Europa, Oriente Préximo y Africa, asi como en Asia Pacifico, este material se considera material comercial, pero no en Estados Unidos. No puede asegurarse que se vaya alcanzar ninguna prevision u objetivo. Las previsiones 29

se basan en suposiciones, estimaciones, opiniones y modelos hipotéticos que podrian resultar ser incorrectos. Las rentabilidades pasadas no son indicativas de rentabilidades futuras. La rentabilidad se refiere a un valor nominal basado en las ganancias/pérdidas de
los activos y no tiene en cuenta |a inflacion. La inflacion tendra un impacto negativo en el poder adquisitivo de este valor monetario nominal. En funcion del nivel actual de inflacion, esto podra provocar una pérdida del valor real, incluso si la rentabilidad nominal de la
inversion es positiva. Las inversiones conllevan riesgos. El valor de la inversion puede subir o bajar, y es posible que no pueda recuperar el importe de su inversion inicial en algin momento dado. Su capital puede estar en riesgo.



2. Implementar una Economia Azul Sostenible

Un marco global complejo

Tal y como se observa en el grafico siguiente, hay varios grupos de gobierno e instituciones con objetivos y ambiciones

encaminados hacia la «aceleracion azul». La gobernanza oceanica requiere un cambio de paradigma y pasar de un enfoque

centrado en los estados a un enfoque global que reconozca la integracion del océano y los actores relacionados en un sistema

planetario global.

Mining

UNCLOS
D
o))
Z Fist
D Fisheries
FAO
l Blodiversity
. UNEP
<
D
=z
- Shipping
IMO SOLAS
MARPOL + Annexes
Labour
ILO

ISA

1994 Agreement

Fish stocks Agreement

17 Regional fisheries

management organisa-

tions

CBD

Aichi Target 11

Dumping

London convention

Relevant treaties and
provisions

Fuente: GOC, Deutsche Bank AG. Datos de julio de 2022.
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El UNSG informa anualmente a la AGNU sobre el

estado de los mares y océanos.

La AGNU publica una resolucion anual

oémnibus con aplicaciéon a la CNUDM, la FAO,

el PNUMA y la OML.

La CNUDM autoriza el Acuerdo sobre
poblaciones de peces, el Acuerdo de
1994 y el ISA.

Tanto la FAO como el Acuerdo sobre
las poblaciones de peces influyen en
las 17 Organizaciones Regionales de
Ordenacion Pesquera.

EI PNUMA es responsable de la CDB y de
la Meta 11 de Aichi.

La OIT es responsable de los tratados
y disposiciones correspondientes.

La OMI dirige el SOLAS y el MARPOL +
Anexos e influye en la Convencion de
Londres.

CDB
Convenio sobre la diversidad biolégica

AIFM

Autoridad internacional de los fondos marinos

MARPOL
Convenio internacional para prevenir la contaminacién por
los buques

SOLAS
Convenio internacional para la seguridad de la vida en el mar

AGNU
Asamblea General de las Naciones Unidas

UNSG
Secretaria General de las Naciones Unidas
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Establecer métricas para la Economia

Azul

Uno de los principales problemas de la economia marina es la medicidn y accesibilidad de los datos. Segun la Oficina Nacional de
Administracion Oceanica y Atmosférica (NOAA), mas del 80% de nuestros océanos no ha sido mapeado, observado ni estudiado de

ninguna manera.

-
&)

Planificacion espacial marina (PEM)

* El mapeo de las areas marinas es una de
las consideraciones mas cruciales en la
toma de decisiones para avanzar en la
Economia Azul Sostenible.

* Con el fin de cumplir con los objetivos
ambientales, econdmicos y sociales,
generalmente determinados a través de un
proceso politico, la PEM es un
procedimiento publico para evaluar y
difundir la distribucién espacial y temporal
de las actividades humanas en areas
marinas.

Deuticha Bari
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Informes y divulgacion

* Un aspecto importante a mencionar es
que las evaluaciones especificas de los
océanos suelen estar ausentes de los
estandares definidos y de los datos
sobre cuestiones relacionadas con la
ESG.

* La gran mayoria de stakeholders y partes
interesadas no facilitan ni informacion ni
estadisticas validas respecto al
cumplimiento de la normativa ambiental o
social.

ESG y datos de impacto

* La evaluacion de los efectos requiere tener

en cuenta toda la cadena de valor. En esta
evaluacion deben considerarse tanto los
efectos de segundo orden como los
vinculos mas complejos.

Una cuestion importante es que los
analisis especificos del océano suelen
estar ausentes de los criterios
establecidos y de los datos sobre los
aspectos relacionados con la ESG.
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Mejorar los procesos de la cadena
de suministro El ejemplo de los
productos del mar

Contribucior Produccién / Recoleccion del 1er Elaboracion de Distribucién / Vent
tecnologia Captura punto productor productos de valor Logistica

, AN

L 4

Permisos y cuotas Captura Almace Consumidor
Biotecnologia salvaje ™ Minoristas /

Piensos para peces Acuicultura Restaurantes

o Productos
Ciencia y datos
procedentes J
Desyticha Bard _ En Europa, Oriente Proximo y Africa, asi como en Asia Pacifico, este material se considera material comercial, pero no en Estados Unidos. No puede asegurarse que se vaya alcanzar ninguna prevision u objetivo. Las previsiones se 32

basan en suposiciones, estimaciones, opiniones y modelos hipotéticos que podrian resultar ser incorrectos. Las rentabilidades pasadas no son indicativas de rentabilidades futuras. La rentabilidad se refiere a un valor nominal
basado en las ganancias/pérdidas de los activos y no tiene en cuenta la inflacién. La inflacion tendra un impacto negativo en el poder adquisitivo de este valor monetario nominal. En funcion del nivel actual de inflacién, esto podra
provocar una pérdida del valor real, incluso si la rentabilidad nominal de la inversion es positiva. Las inversiones conllevan riesgos. El valor de la inversion puede subir o bajar, y es posible que no pueda recuperar el importe de su
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Mejorar los procesos de la cadena
de suministro Ejemplos
de practicas sostenibles

X

Implementacion de las mejores Trazabilidad digital de la Contratos a largo plazo

practicas cadena completa
* Con el fin de reducir los precios, fortalecer
la seguridad del suministro de pescado y

* Las mejores practicas deben establecerse * Es fundamental pasar a la trazabilidad , ,
y respaldarse en la base de la cadena de digital de la cadena completa para marisco sostenible y apoyarla.I’os
suministro. Esto puede implicar la desbloguear un acceso rapido y facil a productores durante la transicion, es
implementacion de iniciativas de mejora y los datos de la cadena de suministro fundamental establecer contratos a largo
requisitos de certificacién que reduzcan los con el fin de supervisar el cumplimiento, plazo con proveedores y productores.
riesgos de produccion. reforzar los estandares de gestion y

demostrar de forma verosimil que se
puede dar salida a las exigencias de
abastecimiento para satisfacer las
demandas del mercado.
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Inversion 06 1 Status quo
Status quo, posibilidades de '
financiacion, necesidades y

oportunidades, servicios

ecosistémicos, por qué 06.2
debemos invertir

Posibilidades de financiacion

O 6 3 Necesidades y oportunidades

O 6 4 Servicios de los ecosistemas

O 6 5 Por qué debemos invertir
J

En Europa, Oriente Préximo y Africa, asi como en Asia Pacifico, este material se considera material comercial, pero no en Estados Unidos. No puede asegurarse que se vaya alcanzar ninguna prevision u objetivo. Las previsiones 34

se basan en suposiciones, estimaciones, opiniones y modelos hipotéticos que podrian resultar ser incorrectos. Las rentabilidades pasadas no son indicativas de rentabilidades futuras. La rentabilidad se refiere a un valor nominal basado en las ganancias/pérdidas de los
activos y no tiene en cuenta la inflacion. La inflacion tendré un impacto negativo en el poder adquisitivo de este valor monetario nominal. En funcion del nivel actual de inflacion, esto podra provocar una pérdida del valor real, incluso si la rentabilidad nominal de la inversion
es positiva. Las inversiones conllevan riesgos. El valor de la inversién puede subir o bajar, y es posible que no pueda recuperar el importe de su inversion inicial en algin momento dado. Su capital puede estar en riesgo.
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El status quo ha limitado el progreso hasta

el momento

Las inversiones para proteger el capital natural azul y construir resiliencia en comunidades vulnerables son limitadas a pesar de

la clara interconexion entre un clima estable, un océano sano y rico en biodiversidad, y un futuro resiliente.

Transporte de agua

Construccioén y reparacion naval
Actividades portuarias

Energia edlica marina

Gas y petréleo submarino

Equipos maritimos

Maritimo y costero...

Procesamiento industrial de pescado

Pesca de captura industrial

Industria naval...

225 450 675 900

® 2010 m 2030

Los fracasos sufridos en el pasado en otras areas de desarrollo no deben repetirse
en el futuro. De hecho, ciertos sectores concretos pueden tener un efecto positivo
a corto plazo, si bien pueden causar graves dafios a la economia azul.

Fuente: Niehdrster and Murnane (2018), Economist Intelligence Unit, Deutsche Bank AG. Datos de julio de 2022.

Tan solo el 3%-8% de la financiacion del clima recala en la
naturalezay, de cara al 2030, la brecha total de financiacion
de la biodiversidad podria alcanzar los 600-800 mil millones
de ddlares anuales.31

La brecha de financiacion es aun mas pronunciada en los
océanos. Los proyectos sostenibles han recibido una
inversion inferior a 13 mil millones de ddlares, con una
financiacion minima del sector privado.s2

USD1.5tn USD3.0tn

en 2010 en 2030

Desyticha Bard En Europa, Oriente Proximo y Africa, asi como en Asia Pacifico, este material se considera material comercial, pero no en Estados Unidos. No puede asegurarse que se vaya alcanzar ninguna previsién u objetivo. Las previsiones se 35
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basado en las ganancias/pérdidas de los activos y no tiene en cuenta la inflacién. La inflacion tendra un impacto negativo en el poder adquisitivo de este valor monetario nominal. En funcién del nivel actual de inflacién, esto podra

provocar una pérdida del valor real, incluso si la rentabilidad nominal de la inversion es positiva. Las inversiones conllevan riesgos. [=l valor de la inversion puede subir o bajar, y es posible que no pueda recuperar el importe de su
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Posibilidades de financiacion

El mercado del carbono azul Emisiones de carbono a escala global

* Con el fin de reducir sus emisiones de GEI, muchas

empresas estan utilizando estrategias basadas en el

60

mercado, en particular los créditos de carbono.

* Segun un estudio de McKinsey de 2021, se prevé que la
demanda de créditos de carbono se multiplique por 15 de 45
cara al 2030, lo que incrementaria el valor de mercado a
50 mil millones de délares.31

* Actualmente existen solo cuatro esquemas importantes de 30
crédito de GEI que, siguiendo un estricto proceso de
comprobacion, pueden otorgar créditos de carbono.

* Los créditos de carbono azul pueden ofrecer una solucion al 15
cambio climatico basada en el mercado, pero las inversiones
corporativas deben ir mas alla de esta tecnologia para lograr
compromisos Net Zero.

0
1990 2000 2010 2020 2030 2040 2050 2060 2070 2080 2090 2100

= Politica actual = \letas para el 2030 === Compromisos

Fuente: Climate Analytics and New Climate Institute, Deutsche Bank AG. Datos de noviembre de 2021.

+2,5 -
2,9°C

+2,4°C

+1,8°C
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Posibilidades de financiacion

El mercado de renta fija

* Los llamados “Bonos Sostenibles” son una opcion de
inversion unica que fomenta los flujos financieros a gran
escala hacia una economia sostenible.

* Recientemente, los bonos azules se han hecho
populares en este entorno. Los gobiernos, los bancos de
desarrollo e incluso las corporaciones privadas pueden
emitir bonos azules, un subconjunto de bonos vinculados
a la sostenibilidad, con el fin de atraer fondos de
inversores privados para proyectos marinos y oceanicos
que beneficien al medio ambiente, la economia y el
clima.

 Si bien la falta de estandares uniformes puede causar
confusion, los nuevos bonos sostenibles estan
demostrando un desarrollo muy positivo.

Deuticha Bari
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Fuente: PwC Market Research Center, Eikon, Deutsche Bank AG. Datos de mayo de 2022.

Posibilidades de financiacion
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Posibilidades de financiacion (1/2
El mercado de renta variable

Caracterizacion de los principales tipos de capital

Renta variable Sector financiero privado,
ej., inversores de renta variable, Sostenible.

capitalistas de riesgo, bancos
en renta variable publica comerciales, fondos de

= Hay muy pocos productos que aborden

explicitamente la Economia Azul

ej., fondo de inversién

pensiones =  Los fondos de renta variable
Poco Mucho
Recursos  Mismos proveedores que para Impacto tnico  Fundaciones filantrépicas, ONG gestionados activamente y los ETF se
financieros  deuda, renta variable, y capital ej., responsabilidad social  Instituciones financieras encuentran entre las opciones mas

combinan ODA con recursos ~ de mercado corporativa, subvenciones  internacionales, corporaciones,

accesibles para los inversores. La

piblicos y privados e agencias de AOD
oco ucho L, . .
Poco Mucho mayoria de ellos se introdujeron durante
Deuda Sector publico y privado .
ej. préstamos, bonos ), gobiernos, corporaciones, los anos 2020 y 2021, y algunos
bancos multilaterales de desarrollo, gestionan ya entre 300 y 600 millones
agencias de AOD, financiacion de dolares.33
colectiva
Poco Mucho
=  El potencial de la inversion de la
Sector privado, por €j., corporaciones, Fundaciones filantrépicas, ONG,
bancos comerciales, inversores en renta asistencia oficial al desarrollo (AOD) Economia Azul esta dando aun sus
variable
Sector publico, por ej., gobiernos, bancos Escala relativa de la inversion primeros paSOS. A pesar de ser un tema
multilaterales de desarrollo i L, R )
de inversion practicamente inexplorado,
el temprano éxito de los primeros
g esfuerzos indica que la demanda de los
GJ .
o inversores es muy alta.
Fuente: Sumaila et al. (2021, Financing). Datos de julio de 2022. Riesgo
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Posibilidades de financiacion

Dentro del mercado de valores liquidos, el universo de
inversion de la Economia Azul Sostenible sigue siendo
extremadamente limitado.

Actualmente resulta dificil determinar y cuantificar la
contribucion e influencia real de la actividad econdmica
corporativa en la economia maritima y el océano. Cabe
tener en cuenta ademas que las empresas que tienen
relacién con la Economia Azul en unicamente pequefnos
subsegmentos de su gama de servicios o productos se
consideran incluidas dentro de este panorama tematico de
inversion.

Sin embargo, tal y como se muestra a continuacion, las
empresas de la Economia Azul dentro del Euronext se
han vinculado con un mejor desempefio financiero en
relacion con el mercado general. En este sentido,
desarrollos como la Taxonomia de la UE seran
necesarios para establecer los limites del universo de
inversion. El hecho de contar con bonos azules podria
llevar a la creacion de “acciones azules”.

1/2

= Entiendo el concepto

pero no lo tenemos
implementado en
nuestra empresa.

Entiendo el concepto y
estamos trabajando
para implementarlo en
nuestra empresa.

El concepto de la
Economia Azul
Sostenible esta
plenamente integrado
en las evaluaciones de
sostenibilidad de
nuestra empresa.

No estoy
familiarizado con la
Economia Azul
Sostenible.

Fuente: Encuesta de la Iniciativa Financiera del Programa de las Naciones Unidas para el Medio Ambiente (UNEP FI) a profesionales financieros, Deutsche Bank AG. Datos de septiembre de 2022.
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Posibilidades de financiacion (2/2)

Independientemente de sus resultados en materia de
sostenibilidad, hay 162 empresas que cotizan en los mercados
de Euronext en industrias asociadas a la Economia Azul, es
decir, que tienen una influencia o una dependencia directa del

6,8%
agua y los océanos. 45%  30%
Estas empresas tienen un valor de mercado de mas de 675 mil | |

13,39
11,0% 3%
9,1%

3,2%
‘ | T 1,8%

Los indicadores econémicos de las empresas de la Economia Azul son sélidos y han

millones de euros, registran ventas totales que superan los 840
mil millones de dolares y emplean a mas de 1,4 millones de
personas.

Desde el 2015, las empresas de la Economia Azul que han W Total Euronext M Economia azul
cotizado en los mercados de Euronext se han incrementado
en un 30%, lo que supone una adicion de 35 nuevas

empresas. Con el fin de poner este sector en perspectiva, la

capitalizacién de mercado de la Economia Azul en Euronext aumentado significativamente en relacion con la economia total. Durante el periodo del 2015
al 2019, estas empresas:
esta justo por encima del PIB de Bélgica y cerca del PIB de los +  Incrementaron sus ingresos a una tasa de crecimiento anual del 4,5 %.
B . Registraron un incremento del 13,3% en EBITDA.
Paises BaJOS. * Registraron un crecimiento del empleo del 3,2%.

En los ultimos anos los informes de sostenibilidad de las
grandes empresas se han hecho mas completos y, entre 2015
y 2019, el numero de empresas que divulgan indicadores de

Fuente: Bloomberg; Euronext; paginas web de diferentes empresas; Deutsche Bank AG. Datos de agosto de 2022
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Necesidades y oportunidades en relacion

con los servicios de los oceanos (1/9)

N\

Servicios
Pescado y Biotecnologia Energia Agua dulce Transporte Turismo y
marisco
marina y comercio ocio Gestion
del
océano
Pesca y Productos Energia Transporte/inf Tecnologa,
acuicultura o 9 Desalinizaci P Ecoturismo [+Dy
. farmacéuticos y renovabl raestructura .
sostenibles restauracion
Seguridad [+D en el Demanda Escasez de Comercio Turism Proteccion y
alimentaria y sector de agua dulce o global conservacion
demanda de sanitario y en

(2

Impulsores del

)
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Fuente: Niehorster and Murnane (2018), Economist Intelligence Unit, Deutsche Bank AG. Datos de julio de 2022.

Deuticha Bark En Europa, Oriente Proximo y Africa, asi como en Asia Pacifico, este material se considera material comercial, pero no en Estados Unidos. No puede asegurarse que se vaya alcanzar ninguna prevision u objetivo. Las previsiones se

Chaf Investrant Cifice basan en suposiciones, estimaciones, opiniones y modelos hipotéticos que podrian resultar ser incorrectos. Las rentabilidades pasadas no son indicativas de rentabilidades futuras. La rentabilidad se refiere a un valor nominal
basado en las ganancias/pérdidas de los activos y no tiene en cuenta la inflacién. La inflacion tendra un impacto negativo en el poder adquisitivo de este valor monetario nominal. En funcion del nivel actual de inflacién, esto podra
provocar una pérdida del valor real, incluso si la rentabilidad nominal de la inversion es positiva. Las inversiones conllevan riesgos. El valor de la inversion puede subir o bajar, y es posible que no pueda recuperar el importe de su
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Necesidades y oportunidades en
relacion con los servicios de los

oceanos (2/9)

Areas principales
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Pescado y Conservacion Infraestructura Energia Tecnologia
marisco oceanica sostenible renovable azuly
sostenible economia

* Flora y fauna marina * Prevencion y ratamiento * Energia edlica marina. CirCUIar

¢ Pesca sostenible.

(arrecifes de coral,

de aguas residuales.

Energia mareomotriz y del

* Buques sostenibles

manglares). * Infraestructuras o (descarbonizacion,
* Acuicultura/maricultura i portuarias oleaje. . .
ol * Areas marinas protegidas. tenibl blocoml.)'ustlbles., .
sostenible. sostenibles. reparacion y reciclaje de

¢ Procesamiento de pescado y
marisco.
* Biotecnologia

marina/alternativas a la
proteina de pescado.

Planificacion espacial marina.

Carbono azul (secuestro

de carbono/almacenamiento).

Ecoturismo.

Sistemas de apoyo y
asesoria al trafico
maritimo.

Seguridad y vigilancia
maritima.

Defensa costera
(diques).

Aire acondicionado de
agua de mar (SWAC).
Conversion de energia
térmica

oceanica (OTEC).

Gradiente de salinidad.

Solar flotante.

buques).

* Prevencion de la
contaminacion

quimica y de plasticos.
* Biotecnologia marina.

* Servicios y productos
marinos hi-tech.

Deutscha Hars
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Necesidades y oportunidades en
relacion con los servicios de los s

oceanos

Oportunidades

De cara al 2030 se prevé un crecimiento del 20% de
la demanda mundial de pescado (30 millones de
toneladas adicionales de pescado al afo). 34

Se prevé un crecimiento anual de la economia acuicola de

entreel 7% vy el 20%.

El 80% de los bienes transportados a nivel global se

hace por mar.35

En cuanto al transporte maritimo, no existe ninguna
solucién aplicable a todo el sistema que pueda reducir
a la mitad las emisiones de cara al 2050.

La biotecnologia azul es un sector de crecimiento
econémico importante a escala mundial,
considerado como uno de los principales pilares de
la bioeconomia.

wha fari

(3/5)

La regeneracion de las AMP supondra unos beneficios
econdémicos cifrados entre 400 y 950 mil millones de
dolares.

De cara al 2030 el mercado de los créditos de carbono
podria ascender a 50 mil millones de ddlares.

La generacion de electricidad global basada en el océano sigue siendo
de tal solo el 0,3%.

De cara al 2040 se prevé un incremento de 15 veces la
capacidad edlica marina global con linea flotante fija.35
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Necesidades y oportunidades en
relacion con los servicios de los

oceéanos

El Capital Natural Azul
es el capital natural
que se encuentra en
los entornos costeros y
marinos. Proporciona
servicios
ecosistémicos que
producen un flujo de
beneficios para las
personas y mantienen
la vida en la tierra.

Fuente: Deutsche Bank AG. Datos de enero de 2022.

(4/5)

Mas del 50% del PIB
mundial, es decir, 44
billones de dolares de
valor econémico,
depende de los
recursos naturales.

Se estima que los
servicios
ecosistémicos se
cifran en mas de una
vez y media el PIB
mundial.37
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Necesidades y oportunidades en
relacion con los servicios de los
oceanos (5/9)

Capital Natural Azul Costero

Costa fangosa Costa arenosa

Bancos de
ostras /

Produccién alimentaria

Almacenamiento

Marismas
mareales

Algas marinas /
praderas

Produccién alimentaria
Vivero de peces

Playas

Barreras

Manglar

Almacenamiento de

Turismo

Mejorar la calidad del
aguay lared

CO2

Habitat natural

Creacion de habitat

Sumergir nutrientes y
contaminantes

Almacenamiento de CO2

Proteccion contra Vivero de peces

inundaciones

Mitigacion del clima

. Econémicos Tecnoldgicos

. Medioambientales .

GeopoliticoS

. Sociales

Habitat de

Turismo

Creacion de habitat

Suministro de agua

potable

Deutscha Bard
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Fuente: Deutsche Bank AG. Datos de enero de 2022.
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Servicios
ecosistemicos
Desafios (1/2)

La ausencia de flujos de pago futuros para servicios ecosistémicos con potenciales flujos de efectivo es uno de los mayores
obstaculos para una Economia Azul Sostenible

» Los derechos de flujo de pagos futuros deben
transformarse sobre la base de la investigacion, la
verificacion y la regulacion.

* Los modelos basados en la naturaleza necesitan
conciencia, una financiacion paciente y muchas

pruebas y asistencia técnica para desarrollarse e ir
escalando.

« Disenar un marco tranWal.

En el caso especifico de la conservacion marina, se
ha estimado que por cada ddlar invertido en la
reconstruccion de la vida marina, se generan unos 10
de retorno econémico.38

Deuticha Bari
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Servicios
ecosistemicos
Desafios (2/2)

La ausencia de flujos de pago futuros para servicios ecosistémicos con potenciales flujos de efectivo es uno de los mayores
obstaculos para una Economia Azul Sostenible

/@\-
/I\N \

N—
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El caso de inversion para los
Servicios
ecosistémicos

» La preservacion y expansion del capital natural
puede convertirse en un objetivo compartido y en
una oportunidad de inversién para las empresas
con la valoracion y proteccion adecuadas de los
servicios ecosistémicos.

+ Esto se lograria materializando el valor total de los
productos y servicios ecosistémicos de los activos
naturales a través de transacciones comerciales
(de una manera que no dane las existencias
subyacentes) y canalizando estos ingresos de
vuelta a las empresas, que son las depositarias de
estos activos naturales al haber contribuido a un
resultado ambiental neto positivo.

* Hasta el momento no ha habido en este campo
mucho flujo de inversion. Los modelos basados en
la naturaleza no se han generalizado a causa de
una complicada red de asimetrias de informacion y
altos costes de transaccion.

Deuticha Bark En Europa, Oriente Proximo y Africa, asi como en Asia Pacifico, este material se considera material comercial, pero no en Estados Unidos. No puede asegurarse que se vaya alcanzar ninguna prevision u objetivo. Las previsiones se

Chaf Investrant Cifice basan en suposiciones, estimaciones, opiniones y modelos hipotéticos que podrian resultar ser incorrectos. Las rentabilidades pasadas no son indicativas de rentabilidades futuras. La rentabilidad se refiere a un valor nominal
basado en las ganancias/pérdidas de los activos y no tiene en cuenta la inflacién. La inflacion tendra un impacto negativo en el poder adquisitivo de este valor monetario nominal. En funcién del nivel actual de inflacién, esto podra
provocar una pérdida del valor real, incluso si la rentabilidad nominal de la inversion es positiva. Las inversiones conllevan riesgos. El valor de la inversion puede subir o bajar, y es posible que no pueda recuperar el importe de su
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ervicios ecosistémicos
Enfoque de solucion (1/2

Propiedad de activos y
fragmentacion

» Las SBN se dan habitualmente sobre grandes extensiones de
tierra y paisajes marinos, que abarcan fronteras
internacionales.

» Esto hace que su investigacion y verificacion sea costosa,
lleve mucho tiempo, y que pueda ser incluso peligrosa.

L

9@
¢ © .7

Enfoque en el carbono azul y
limitaciones

» Adia de hoy se ha dado un valor tan solo a una parte muy pequeia
del potencial de los activos naturales para almacenar carbono.

» En este sentido, deberian considerarse otros recursos naturales
adicionales, tales como las marismas mareales y las praderas
marinas.

» Para hacer que la preservacién del ecosistema sea verdaderamente
sostenible, debe reconocerse una gama mas amplia de
servicios ecosistémicos.

Seuticha Bark En Europa, Oriente Proximo y Africa, asi como en Asia Pacifico, este material se considera material comercial, pero no en Estados Unidos. No puede asegurarse que se vaya alcanzar ninguna prevision u objetivo. Las previsiones se
af Investrant Of basan en suposiciones, estimaciones, opiniones y modelos hipotéticos que podrian resultar ser incorrectos. Las rentabilidades pasadas no son indicativas de rentabilidades futuras. La rentabilidad se refiere a un valor nominal
basado en las ganancias/pérdidas de los activos y no tiene en cuenta la inflacién. La inflacion tendra un impacto negativo en el poder adquisitivo de este valor monetario nominal. En funcién del nivel actual de inflacién, esto podra
provocar una pérdida del valor real, incluso si la rentabilidad nominal de la inversion es positiva. Las inversiones conllevan riesgos. El valor de la inversion puede subir o bajar, y es posible que no pueda recuperar el importe de su
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Servicios ecosistémicos
Enfoque de solucion (2/2

D

Estandares y Coste y
metodologias disponibilidad de
datos

» El escenario de procedimientos de validacion especificos de estos » El seguimiento de la conservacion del capital natural requiere una
servicios es dificil y caro. recopilacién de datos laboriosa mediante una amplia variedad de
. o . métricas.
* Alos inversores les resulta dificil comprender los estandares de
impacto y rentabilidad en el sector azul, en particular la aplicabilidad » El uso de sensores remotos y de la ciencia de datos puede mejorar
de los proyectos a sus compromisos Net Zero o ESG. significativamente la transparencia del proyecto, asi como su

integridad y responsabilidad.

«El PIB no incluye la depreciacion de los activos, como, por activos». Sir Partha Dasgupta

ejemplo, la degradacion del medio natural. Debemos recordar
que la «B» de PIB significa producto bruto de los bienes y
servicios finales, no el producto neto de la depreciacion de los

Desyticha Bard En Europa, Oriente Proximo y Africa, asi como en Asia Pacifico, este material se considera material comercial, pero no en Estados Unidos. No puede asegurarse que se vaya alcanzar ninguna prevision u objetivo. Las previsiones se
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La monetizacion de los servicios ecosistémicos no
equivale a la monetizacion de la naturaleza y los bienes
naturales. Los potenciales flujos de efectivo
procederian del flujo de servicios, no de la propiedad
del activo subyacente.

Deuticha Bark En Europa, Oriente Proximo y Africa, asi como en Asia Pacifico, este material se considera material comercial, pero no en Estados Unidos. No puede asegurarse que se vaya alcanzar ninguna prevision u objetivo. Las previsiones se

Chaf Investrant Cifice basan en suposiciones, estimaciones, opiniones y modelos hipotéticos que podrian resultar ser incorrectos. Las rentabilidades pasadas no son indicativas de rentabilidades futuras. La rentabilidad se refiere a un valor nominal
basado en las ganancias/pérdidas de los activos y no tiene en cuenta la inflacién. La inflacion tendra un impacto negativo en el poder adquisitivo de este valor monetario nominal. En funcion del nivel actual de inflacion, esto podra
provocar una pérdida del valor real, incluso si la rentabilidad nominal de la inversion es positiva. Las inversiones conllevan riesgos. El valor de la inversion puede subir o bajar, y es posible que no pueda recuperar el importe de su
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Por que debemos invertir

Aumento del riesgo de activos oceanicos varados 1/2

La degradacion de los océanos se refleja en el aumento del riesgo de los activos varados (debido, por ejemplo, al incremento del numero de fenédmenos

meteoroldgicos extremos o a la subida del nivel de mar), asi como a actividades econémicas fundamentales interrumpidas (tales como la industria
pesquera debido a la sobrepesca).

400, 15,

1.3

7,5
300,

3,8
200, 0,

Escenario intermedio (RCP 4,5) Escenario alto (RCP 8,5)
Impacto socioeconémico del incremento del nivel del mar:

100,

» De cara a finales del siglo se estima un coste econémico esperado de 14,2 billones
de ddlares en activos perdidos o varados.ss

» De cara al 2100 se estima que 2 millones de personas estaran en riesgo de convertirse en
0, desplazados.40
1980 1983 1986 1989 1992 1995 1998 2001 2004 2007 2010 2013 2016 2019
- Pérdidas aseguradas = Pérdidas totales

Fuente: Munich Re, WWF, Deutsche Bank AG. Datos de septiembre de 2021. Fuente: Hinkel at al. (2020). Proyecciones de niveles extremos del mar a escala mundial y episodios de las

inundaciones costeras resultantes durante el siglo XXI. Nature Scientific Reports 10:11629. Deutsche Bank AG.
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Por que debemos invertir

Aumento del riesgo de activos oceanicos varados (2/2)

La degradacion de los océanos se refleja en el aumento del riesgo de los activos varados (debido al incremento del numero de fendmenos
meteoroldgicos extremos o a la subida del nivel de mar),

asi como a actividades econdmicas fundamentales interrumpidas (tales como la industria pesquera debido a la sobrepesca).

70,

El mayor impacto en los niveles del mar procede del deshielo.

42,5
El aumento de las temperaturas de la atmdsfera y de los
océanos ha provocado que el nivel medio del mar haya
15, aumentado mas de 21 cm desde principios del siglo XX.39
-12.5

-40,
1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019
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Fuente: SNOAA, OECD, Deutsche Bank AG. Datos a agosto de 2021.

Deuticha Bark En Europa, Oriente Proximo y Africa, asi como en Asia Pacifico, este material se considera material comercial, pero no en Estados Unidos. No puede asegurarse que se vaya alcanzar ninguna previsién u objetivo. Las previsiones se
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2. Implementar una Economia Azul Sostenible

Por que debemos invertir

Lecciones valiosas de las energias renovables
(1/2)

Financiacion corporativa (incluidos bonos y préstamos)
Financiacidon comercial (garantias a la exportacion e importacion)

Renta variable (tenencia activa o pasiva)

Bonos y financiacion de proyectos

L\Q@@@

Bonos etiquetados como azules

W Europa B América Latina & Caribe

Fuente: UNEP FI, GWEC Market Intelligence, Deutsche Bank AG. Datos de septiembre de 2022.
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2. Implementar una Economia Azul Sostenible

Por que debemos invertir
Lecciones valiosas de las energias
renovables (2/2)

La tasa de crecimiento anual promedio (CAGR) es
del 18,6% hasta 2024 y del 8,2% hasta 2030

Instalaciones netas en GW

40,
Las nuevas instalaciones anuales superaran
los logros de 20 GW en 2025 y de 30 GW en
% B 2030
m W
20,

La energia edlica marina contribuira a un

20% del total de instalaciones eolicas de cara
10, m I I al 2025
N N | lI a1
2ZUTY 2ZUZU 2021 2LUZZ 2UZS 2024 2UZO0 ZUZD ZUZ1 2028 2ZUZY ZUSU

M Europa M Norteamérica China Asia sin China M Otros

Fuente: UNEP FI, GWEC Market Intelligence, Deutsche Bank AG. Datos de septiembre de 2022.
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2. Implementar una Economia Azul Sostenible

Conclusiones
1

Los océanos proporcionan servicios ecosistémicos
clave que son fundamentales para el bienestar
humano y la prosperidad de la economia global. La
degradacion de los océanos y los umbrales criticos
que nos esperan son un claro ejemplo de fracaso del
mercado.

3

Para que la Economia Azul Sostenible pueda
prosperar deben darse varias condiciones. Un primer
paso seria contar con un marco juridico y regulatorio
cooperativo y dinamico. Fijar métricas para la
economia azul es un aspecto fundamental: la
medicién y la disponibilidad de datos son uno de los
mayores desafios a los que se enfrenta la economia
marina.

Deuticha Dark
Chial Iresst it £

2

Una economia circular se basa en inversiones que
reduzcan las emisiones de carbono y la

contaminacion, mejoren la eficiencia energética,
aprovechen el poder del capital natural y los
beneficios que estos ecosistemas proporcionan, y
frenen la pérdida de biodiversidad.

4

Las empresas de la Economia Azul muestran indicadores econémicos
saludables y un crecimiento significativo en comparacién con la
economia en general. Si bien el cambio climatico y la degradacién de
los océanos suponen una clara amenaza para nuestras economias y la
sociedad, la transicion hacia un mundo mas sostenible genera
oportunidades econdmicas importantes.

En Europa, Oriente Proximo y Africa, asi como en Asia Pacifico, este material se considera material comercial, pero no en Estados Unidos. No puede asegurarse que se vaya alcanzar ninguna prevision u objetivo. Las previsiones se 54
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Markus Mduller, Global Head Chief Investment Office, International Private Bank de
Deutsche Bank. En junio de 2022 asumi6 asimismo el cargo de Chief Investment Officer
ESG.

Markus es miembro del Consejo de Sostenibilidad del Grupo Deutsche Bank.

Markus empez6 su carrera en DB Research como asistente ejecutivo del Chief Economist.
Durante sus estudios en la Universidad de Muenster (Alemania) adquirié una amplia
experiencia internacional con un enfoque especial en China. Posteriormente trabajé como
economista en Allianz Life Insurance en Shanghai. Markus ha ocupados varios puestos
docentes en finanzas corporativas y economia, y ha sido investigador invitado a la Escuela
de Finanzas de Frankfurt y la Universidad de Bayreuth, asi como a la Academia de Banca y
Finanzas de la Republica de Uzbekistan en Tashkent. En abril de 2017, el Ministerio Federal
de Medio Ambiente de Alemania le solicitdé que se uniera al consejo asesor del proyecto
“Carbon Bubble”, que examind y evaluo los riesgos de la transicion hacia una economia baja
en carbono para el sistema financiero aleman.

En enero de 2019, Markus Mdiller publicé su primer libro bajo el titulo Neo- Ordoliberalismus
— Zukunfitsmodell fiir die Soziale Marktwirtschaft en Springer-Gabler. Y en mayo de 2021
publico el que es por el momento su ultimo libro, titulado Deutschland und China zwischen
Kooperation und Konkurrenz.
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Daniel Sacco es Licenciado en Finanzas por la Universidad Bocconi (Milan) y en Ciencias
Econdmicas por la Universidad Keio (Tokio), ambos titulos obtenidos con matricula de
honor. Inicié su carrera profesional durante sus estudios universitarios al entrar a trabajar en
el Banco Nacional de Canada en Dublin, en el que se especializ6 en los controles de
gestion de riesgos para las actividades de negociacion de los bancos con cartera propia en
los mercados de derivados.

Se incorporé a Deutsche Bank tras un periodo de practicas en el departamento de Private &
Wealth Management de Mediobanca, donde trabajé con el equipo consagrado a clientes
institucionales italianos. En Deutsche Bank trabaja en la Chief Investment Office de Banca

Investment Officer EMEA
Privada Internacional, en la oficina de Londres, donde esta especializado en la investigacion
y analisis de mercados financieros y en temas de ESG/sostenibilidad.
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General

El presente documento no podra distribuirse en Canada ni en Japon. Este documento va dirigido exclusivamente a clientes minoristas o profesionales. Este documento es distribuido de
buena fe por Deutsche Bank Aktiengesellschaft, sus sucursales (segun lo permitido en cada jurisdiccion competente), sus empresas afiliadas y sus directivos y empleados (conjuntamente,
«Deutsche Bank»).

Este material es solo para su informacion y no pretende constituir una oferta, recomendacién ni propuesta de oferta para comprar o vender ninguna inversion, valor, instrumento financiero ni
otro producto especifico, asi como tampoco para concluir una transaccion, para prestar ningun servicio de inversion o de asesoramiento sobre inversiones ni para ofrecer ningun estudio,
estudio sobre inversiones ni recomendacion sobre inversiones en ninguna jurisdiccion. Deberan revisarse integramente todos los materiales de la presente comunicacion.

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 inversién, los objetivos ni las circunstancias econémicas de
ningun inversor. Las inversiones estan sujetas a riesgos genéricos de mercado derivados del instrumento o especificos de éste, o bien asociados al inversor en cuestion. Si dichos riesgos se
materializasen, los inversores podrian incurrir en pérdidas, entre otras (sin limitacion), en 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 informacion incluida en el mismo, se facilitan «tal cual estan» y «segun disponibilidad». Deutsche Bank no realiza ninguna manifestacion ni ofrece
garantias de ningun tipo, ni expresas, ni implicitas ni legales, respecto de ninguna afirmacién ni informacion incluida en este documento o junto con el mismo. En la medida en que lo permita
la legislacién y las normativas aplicables, le rogamos que tenga en cuenta que la presente no es ninguna declaracién en cuanto a la rentabilidad de ningun instrumento financiero o medida
econdmica. Todas las opiniones, las cotizaciones de mercado, las estimaciones, las declaraciones sobre perspectivas de futuro, las hipotesis, los pronosticos sobre resultados u otras
opiniones conducentes a las conclusiones financieras incluidas en el presente reflejan la opinion subjetiva de Deutsche Bank en la fecha de este documento. Deutsche Bank no garantiza la
exactitud, conveniencia, 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 éste pueda contener. Las declaraciones sobre perspectivas de futuro implican elementos significativos de caracter subjetivo, asi como
analisis y cambios de estos, y la consideracion de factores diferentes o adicionales podria tener una repercusién 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 obligacion de actualizar la informacion que se incluye en el presente documento ni de informar a los inversores sobre la disponibilidad de informacién
actualizada. La informacion incluida en el presente documento podria sufrir variaciones sin previo aviso y basarse en una serie de supuestos que podrian no resultar validos y podrian ser
diferentes de las conclusiones expresadas por otros departamentos de Deutsche Bank. Si bien Deutsche Bank ha recabado la informacién 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 exactitud 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.

En la medida en que lo permitan las leyes y normativas aplicables, este documento tiene Unicamente una finalidad de analisis y no pretende generar ninguna obligacién juridicamente
vinculante ni para Deutsche Bank ni/o para sus filiales ("Filiales"). Deutsche Bank no acttiia ni como su asesor financiero ni en calidad de fiduciario, salvo acuerdo expreso escrito por parte de
Deutsche Bank. Previamente a tomar cualquier decision de inversion, los inversores deben plantearse, con o sin ayuda de un asesor de inversiones, si las inversiones y estrategias descritas o
facilitadas por Deutsche Bank resultan adecuadas, dadas sus propias necesidades de inversion, objetivos y circunstancias financieras particulares, los posibles riesgos y ventajas de dicha
decision de inversion y las caracteristicas concretas del instrumento.

Al tomar una decision de inversion, los posibles inversores no deberian basarse en este documento sino Unicamente en el contenido de los documentos de oferta finales relativos a la
inversion. 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, controles y 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 nadie. Los inversores deben solicitar asesoramiento a sus propios expertos fiscales, abogados y asesores sobre inversiones al considerar las inversiones y
estrategias descritas por Deutsche Bank. Excepto notificacion contraria en un caso concreto, los instrumentos de inversiéon no estan asegurados por ninguna entidad gubernamental, ni sujetos
a sistemas de garantia de depdsitos, ni tampoco estan garantizados, ni siquiera por Deutsche Bank. Queda prohibida la reproduccion o distribucion del presente documento sin la autorizacion
expresa por escrito de Deutsche Bank. Deutsche Bank prohibe expresamente la distribucion y cesion de este material a terceros. Deutsche Bank no asume ninguna responsabilidad, de
ningun tipo, derivada del uso o la distribucién del presente material, ni relativa a ninguna accion emprendida o decisién tomada respecto de las inversiones mencionadas en este documento
que pueda haber realizado el inversor, o que pueda realizar en el futuro.
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La forma de difusion o distribucion del presente documento podria estar sujeta a restricciones legales o reglamentarias en determinados paises, entre otros, sin limitacion, Estados Unidos. El
presente documento no esta destinado a su distribucion o uso por ninguna persona o entidad que sea ciudadana o residente de cualquier localidad, estado, pais , u otra jurisdiccion, o que se
encuentre en ellos, en los que dicha distribucion, publicacion, puesta a disposicion 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 jurisdiccion que no se cumpla actualmente. Las personas que puedan llegar a estar en posesion del presente documento deberan
informarse sobre este tipo de restricciones y respetarlas. La rentabilidad obtenida en el pasado no es garantia de resultados futuros; nada de lo incluido en el presente constituira ninguna
manifestacion, garantia ni prediccion de una rentabilidad futura. Se facilitara mas informacion a peticion del inversor.

Deutsche Bank Aktiengesellschaft ("Deutsche Bank AG") esta autorizado a realizar operaciones bancarias y a prestar servicios financieros segun lo establecido en la Ley bancaria alemana
("Kreditwesengesetz"). Deutsche Bank AG esta sujeto a la supervision exhaustiva del Banco Central Europeo (BCE), de la Autoridad de Supervisiéon Financiera Federal (BAFin) de Alemania y
del Deutsche Bundesbank («Bundesbank»), el Banco Central de Alemania.

Reino de Baréin

Para residentes en el Reino de Baréin: este documento no constituye ninguna oferta de venta de valores, derivados o fondos comercializados en Baréin, ni de participacién en los mismos,
segun el significado incluido en el Reglamento de la Agencia Monetaria de Baréin. Todas las solicitudes de inversion deberian proceder de fuera de Baréin y cualquier asignacién deberia
realizarse fuera de ese pais. El presente documento se ha elaborado con caracter informativo privado exclusivamente para los inversores a los que va destinado, que seran instituciones. No
se realizara ninguna invitacion para el publico del Reino de Baréin y este documento no se emitira, trasladara ni pondra a disposicion del publico en general. El Banco Central (CBB) no ha
revisado ni aprobado el presente documento ni tampoco la comercializacion 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. EI CBB no es responsable de la rentabilidad de los valores, derivados ni fondos.

Estado de Kuwait

Este documento ha sido enviado al destinatario a peticién de este. Esta presentacién no esta destinada a la difusiéon 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 colocacion privada u oferta publica de acuerdo con el Decreto Ley num. 31 de 1990 y su reglamento de ejecucién (segun texto
modificado), asi como con la Ley n.° 7 de 2010 y las disposiciones legislativas secundarias de esta (segun texto modificado). No se va a realizar en Kuwait ninguna oferta publica ni privada
de las Participaciones, ni se formalizara en dicho pais ningun acuerdo relativo a la venta de las Participaciones. No se procedera a la realizacion de actividades de promocion comercial,
proposicién 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 de registro 00045) esta regulada por la Autoridad de Servicios Financieros de Dubai (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 Unicamente podran ofrecerse a Clientes profesionales, segun define este término la Autoridad de
Servicios Financieros de Dubai.

Estado de Catar

Deutsche Bank AG en el Centro Financiero de Catar (QFC, por sus siglas en inglés) (inscrita con el nimero de registro 00032) esta regulada por la Autoridad Reguladora del Centro Financiero
de Catar (QFSA, por sus siglas en inglés). Deutsche Bank AG - Sucursal en QFC solamente podra realizar aquellas actividades financieras que se encuentren comprendidas dentro de la
licencia vigente otorgada por la QFCRA. Lugar de establecimiento principal en el QFC: Centro Financiero de Catar, Tower, West Bay, Piso 5, Apdo. 14928, Doha (Catar). Esta informacion ha
sido distribuida por Deutsche Bank AG. Los servicios o productos financieros relacionados Unicamente podran ofrecerse a Clientes comerciales, segun define este término la Autoridad
Reguladora del Centro Financiero de Catar.
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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 anénima («Aktiengesellschaft») constituida
en virtud de las leyes de la Republica Federal de Alemania, y autorizada para llevar a cabo 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 fur Finanzdienstleistungsaufsicht» o «BaFin»). Deutsche Bank AG, Sucursal en Bruselas,
tiene su domicilio social en Marnixlaan 13- 15, B-1000 Brussels, Registro Mercantil (RPM) de Bruselas con el CIF BE 0418.371.094. Puede solicitar o consultar mas informacién en
www.deutschebank.be.

Reino de Arabia Saudita

Deutsche Securities Saudi Arabia (DSSA) esté autorizada por la Autoridad del Mercado de Capitales del Reino de Arabia Saudita (CMA) con un nimero de licencia (num. 37-07073).
Deutsche Securities Saudi Arabia Unicamente puede llevar a cabo las actividades de servicios financieros comprendidas en el alcance de su licencia actual de la CMA. La sede de la DSSA
esta ubicada en la Torre Faisaliah, planta 17, King Fahad Road, Al Olaya District Riyadh, Reino de Arabia Saudita P.O. Box 301806.

Reino Unido
Este documento es una promocioén financiera y es comunicado por Deutsche Bank Wealth Management.

Deutsche Bank Wealth Management es la denominacién comercial de DB UK Bank Limited. Inscrita en el Registro Mercantil de Inglaterra y Gales con el n.° 315841. Domicilio social: 23 Great
Winchester Street, Londres, EC2P 2AX. DB UK Bank Limited es una entidad autorizada por la Autoridad de Regulacion Prudencial y regulada por la Autoridad de Conducta Financiera y la
Autoridad de Regulacion Prudencial. Nimero de inscripcion en el Registro de Servicios Financieros 140848. DB UK Bank es miembro del Grupo Deutsche Bank.

Sudafrica

En Sudafrica, este material es distribuido por Deutsche Bank Suisse SA, autorizado como proveedor de servicios financieros (FSP) para la prestacion de Servicios de Asesoramiento e
Intermediacion por la Autoridad de Conducta del Sector Financiero de Sudafrica (FSCA), con numero de registro 52190. Deutsche Bank Suisse SA esta autorizado por la Autoridad Prudencial
del Banco de la Reserva de Sudafrica (SARB) para gestionar una Oficina de Representacion.

Hong Kong
Deutsche Bank Aktiengesellschaft es una sociedad constituida en la Republica Federal de Alemania y la responsabilidad de sus miembros es limitada.

Este material esta destinado a: inversores profesionales en Hong Kong. En consecuencia, su distribucién debe dirigirse Unicamente a sus destinatarios, quedando terminantemente prohibida cualquier otra

distribucion de este material.

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 inversién y, por lo tanto, no deberia interpretarse como tal.

El contenido del presente documento no ha sido revisado por ninguna autoridad reguladora de Hong Kong. Se aconseja a los inversores que actiien con cautela en relacion con las inversiones incluidas en el
presente documento (en su caso). 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 (la “SFC”) ni se ha presentado ninguna copia del mismo ante el Registro Mercantil de Hong Kong,
salvo especificacion contraria. Las inversiones aqui contenidas podran ser autorizadas o no autorizadas por la SFC. Las inversiones no podran ofrecerse ni venderse en Hong Kong, por medio
de ningun documento, salvo i) a “inversores profesionales”, segun la definicion de este término que recoge la Ordenanza sobre Valores y Futuros (cap. 571 de la legislacion de Hong Kong)
(“OFS”) y cualesquiera otras normas recogidas en el marco de la OFS, o

(ii) en otras circunstancias que no den lugar a que el documento sea un “folleto”, segun la definicién que recoge la Ordenanza sobre Sociedades (disolucion y disposicion varias) (cap. 32 de la
legislacion de Hong Kong) («\WUMP») o que no constituyan una oferta al publico segun el significado que recoge la C(WUMP)O y (b) ninguna persona emitira ni poseera a efectos de emision,
ni en Hong Kong ni en otro lugar, ningiin 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 profesionales», segun el significado que recoge la SFO y cualquier normativa promulgada en virtud de ella.

Singapur
Este material esta destinado a: Inversores autorizados / Inversores institucionales en Singapur. En consecuencia, su distribucion debe dirigirse Unicamente a sus destinatarios, quedando
terminantemente prohibida cualquier otra distribucion de este material.
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Estados Unidos

En Estados Unidos se ofrecen servicios de intermediacién a través de Deutsche Bank Securities Inc., un intermediario-agente y asesor de inversiones registrado que lleva a cabo actividades
con valores en Estados Unidos. Deutsche Bank Securities Inc. es miembro de la FINRA, la NYSE y la SIPC. Se ofrecen servicios bancarios y crediticios a través de Deutsche Bank Trust
Company Americas, miembro de la FDIC, y de otros miembros del Grupo Deutsche Bank. Con respecto a Estados Unidos, véanse las declaraciones anteriores incluidas en el presente
documento. Deutsche Bank no realiza ninguna manifestacion ni ofrece ninguna garantia de que la informacion incluida en el presente documento resulte apropiada o esté disponible para
utilizarse en paises fuera de Estados Unidos, ni de que los servicios comentados en el presente documento se encuentren disponibles o resulten apropiados para su venta o uso en todas las
jurisdicciones o por todas las contrapartes. Salvo en caso de contar con un registro o licencia segun lo permitido por la legislacion aplicable, ni Deutsche Bank ni sus filiales ofrecen ningun
servicio en Estados Unidos ni destinado a atraer a personas de Estados Unidos (como define dicho término la Norma S de la Ley de Valores [Securities Act] de Estados Unidos de 1933,
segun texto modificado). El aviso legal para Estados Unidos se regira por las leyes del Estado de Delaware y se interpretara de acuerdo con ellas, independientemente de cualquier
disposicion relativa a conflictos de derecho que imponga la aplicacion de las leyes de otra jurisdiccion.

Alemania

Esta informacion es publicidad. Este contenido no cumple los requisitos legales para garantizar la imparcialidad de las recomendaciones sobre inversiones y estrategias de inversién ni de los
analisis financieros. No se prohibe al compilador ni a la empresa responsable de la compilacién negociar con los respectivos instrumentos financieros antes o después de la publicacion de
estos documentos.

La informacién contenida en este documento no constituye ningun tipo de recomendacion, asesoramiento de inversion ni recomendacion sobre cémo actuar, sino que su finalidad es
unicamente informativa. Esta informacién no sustituye un asesoramiento personalizado ajustado a las circunstancias individuales de cada inversor.

La informacion general sobre instrumentos financieros figura en los folletos "Informacion basica sobre valores y otras inversiones", "Informacion basica sobre derivados financieros",
"Informacion basica sobre operaciones a plazo" y en la hoja informativa "Riesgos de las operaciones a plazo", que el cliente puede solicitar gratuitamente al Banco.

Las previsiones se basan en suposiciones, estimaciones, opiniones y modelos hipotéticos. Si bien, desde el punto de vista del Banco, se basan en informacion correcta,

en el futuro puede no resultar exactos o correctos.

Ni la rentabilidad pasada ni la rentabilidad simulada son indicadores fiables de resultados futuros.

A menos que se indique expresamente lo contrario en este documento, todas las opiniones expresadas reflejan la evaluacion actual de Deutsche Bank, y pueden ser objeto de modificacion
en cualquier momento. Deutsche Bank no asume ninguna obligacién respecto a la actualizacion de la informacion incluida en este documento, ni a la notificacion a los inversores de la
disponibilidad de informacién actualizada.

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 Francfort del Meno.
Esta inscrita en el registro del tribunal de distrito («<Amtsgericht») de Francfort del Meno con el nim. HRB 30 000 y posee licencia para realizar actividades bancarias y prestar servicios
financieros. Autoridades de supervision: El Banco Central Europeo («BCE»), con domicilio en Sonnemannstrasse 22, 60314 Frankfurt am Main (Alemania), y la Autoridad Federal Alemana
de Control Financiero («Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht» o «BaFin»), 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 Bolsa de la India, el Banco de la Reserva de la India ni por ninguna otra autoridad reglamentaria o gubernamental de la India. Este documento no es un «folleto» segun la
definicion que recogen las disposiciones de la Ley de sociedades de 2013 (18 de 2013) y, por lo tanto, no deberia considerarse como tal. Tampoco se presentara ante ninguna autoridad
reguladora de la India. En virtud de la Ley de Gestion de Divisas Extranjeras de 1999 y de la normativa promulgada en virtud de la misma, cualquier inversor residente en la India podria estar
obligado a obtener un permiso previo especial del Banco de la Reserva de la India antes de efectuar inversiones fuera de la India, lo que incluye las inversiones mencionadas en el presente
documento.

Italia
Este informe es distribuido en Italia por Deutsche Bank S.p.A., un banco constituido y registrado en virtud de la legislacion italiana, sujeto a la supervision y el control de Banca d’ltalia y CONSOB.
Luxemburgo

Este informe es distribuido en Luxemburgo por Deutsche Bank Luxembourg S.A., un banco constituido y registrado en virtud de la legislaciéon luxemburguesa, sujeto a la supervision y el
control de la Commission de Surveillance du Secteur Financier.
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provocar una pérdida del valor real, incluso si la rentabilidad nominal de la inversién es positiva. Las inversiones conllevan riesgos. El valor de la inversién puede subir o bajar, y es posible que no pueda recuperar el importe de su



Anexo

Informacion importante (5/6

Espafia

Deutsche Bank, Sociedad Anonima Espafiola es una institucién de crédito regulada por el Banco de Espafa y la CNMV e inscrita en sus respectivos Registros Oficiales con el codigo 019.
Deutsche Bank, Sociedad Anénima Espafiola unicamente puede llevar a cabo aquellas actividades bancarias y de servicios financieros comprendidas en el alcance de su licencia actual. El
establecimiento principal en Espafa se encuentra sito en Paseo de la Castellana nimero 18, 28046 - Madrid. Entidad registrada en el Registro Mercantil de Madrid, volumen 28100, libro 0.
Folio 1. Seccion 8. Hoja M506294. Registro 2. NIF: A0O8000614. Esta informacion ha sido distribuida por Deutsche Bank, Sociedad Anénima Espafiola.

Portugal

Deutsche Bank AG, Sucursal de Portugal es una institucion de crédito regulada por el Banco de Portugal y la Comision de Valores Portuguesa (la «CMVM»), registrada con los nimeros 43
y 349 respectivamente y con numero de inscripcion en el Registro Mercantil 980459079. Deutsche Bank AG, Sucursal de Portugal tnicamente puede llevar a cabo aquellas actividades
bancarias y de servicios financieros comprendidas en el alcance de su licencia actual. EI domicilio social se encuentra sito en Rua Castilho, 20, 1250-069 Lisboa (Portugal). Esta
informacion ha sido distribuida por Deutsche Bank AG, Sucursal de Portugal.

Austria

Este documento es distribuido por Deutsche Bank AG, Sucursal en Viena, inscrita en el Registro Mercantil del Tribunal Mercantil de Viena con el numero FN 140266z. Deutsche Bank AG es
una empresa publica constituida en virtud de la legislacién alemana y autorizada para llevar a cabo actividades bancarias y prestar servicios financieros. Esta supervisada por el Banco Central
Europeo («BCE»), con domicilio en Sonnemannstrasse 22, 60314 Frankfurt am Main (Alemania), y la Autoridad Federal Alemana de Control Financiero («BaFin»), sita en Graurheindorfer
Strasse 108, 53117 Bonn y Marie-Curie-Strasse 24- 28, 60439 Frankfurt am Main (Alemania). La sucursal de Viena esta asimismo supervisada por la Autoridad Austriaca del Mercado
Financiero («FMA»), con sede en Otto-Wagner Platz 5, 1090 Viena. Este documento no ha sido presentado ante ninguna de las autoridades de supervision anteriormente mencionadas ni ha
sido aprobado por ellas. Pueden haberse publicado folletos para algunas de las inversiones mencionadas en este documento. En tal caso, las decisiones de inversién deberian basarse
exclusivamente en los folletos publicados, incluidos sus posibles suplementos. Solo dichos documentos tienen caracter vinculante. Este documento constituye material de marketing que se
facilita exclusivamente con caracter informativo y publicitario, y no es el resultado de ningun analisis ni estudio financiero.

Paises Bajos

Este documento es distribuido por Deutsche Bank AG, Sucursal en Amsterdam, con domicilio social en De entree 195 (1101 HE), Amsterdam (Paises Bajos), inscrita en el Registro
Mercantil de los Paises Bajos con el nimero 33304583 y en el registro con el sentido del Apartado 1:107 de la Ley de Supervision Financiera de los Paises Bajos («Wet op het financieel
toezichty). Este registro puede consultarse en www.dnb.nl.

Francia

Deutsche Bank AG es una institucion de crédito autorizada y supeditada a la supervision del Banco Central Europeo y a la Autoridad de Supervision Financiera Federal alemana (BaFin). Las
diferentes actividades de sus sucursales son supervisadas localmente por las autoridades bancarias competentes, tales como la Autoridad de Control Prudencial y de Resoluciéon (ACPR) y la
Autoridad de los Mercados Financieros (AMF) de Francia. Este documento se ha preparado Unicamente con fines informativos. No se trata de un documento de andlisis financiero. Las
opiniones expresadas en el presente documento pueden diferir de aquellas expresadas por otros departamentos de Deutsche Bank, incluyendo el Departamento de Analisis. La forma de
divulgacion y distribucion de este documento podra verse limitada por la legislacién o la normativa en determinados paises, incluyendo Estados Unidos. Este documento no esta destinado a
ser distribuido ni utilizado por ninguna persona o entidad que sea nacional de, o residente o esté ubicada en un pais, estado o jurisdiccion donde dicha distribucién, publicacién, disponibilidad
0 uso sea contrario a las leyes y normativas aplicables o someta a Deutsche Bank AG o a alguna de sus filiales a algun requisito adicional de registro o licencia. Las personas en posesién de
este documento estan obligadas a informarse sobre dichas restricciones y a respetarlas.
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El presente documento y la informacién que contiene no constituyen un asesoramiento en materia de inversion, oferta, incitacion o recomendacion para realizar una operacion. Este
documento no es ni debe considerarse un folleto. Nada de lo contenido en este documento constituye un asesoramiento financiero, juridico, fiscal o de otro tipo, y no debe tomarse ninguna
decision de inversion ni de ningun otro tipo basandose unicamente en este documento.

Por lo tanto, previamente a cualquier decisién de inversion, Deutsche Bank AG insta a los posibles inversores a buscar un asesoramiento independiente mediante consulta con sus propios
asesores profesionales fiscales, juridicos, contables y de otro tipo en cuanto a la idoneidad de la operacion propuesta a la luz de sus objetivos, recursos financieros y operativos, o cualquier
otro criterio, incluyendo los riesgos y posibles beneficios de la operacion, en especial cuando se trate de operaciones en divisas, inversiones en paises distintos de Francia, valores de renta
fija de alto rendimiento, fondos de cobertura, materias primas o fondos de capital riesgo/inversion.

Es responsabilidad exclusiva de los posibles inversores obtener la documentacion (folleto, términos y condiciones, contrato de suscripcion, etc.) y la informacion necesarias para evaluar la
inversion y los riesgos que ésta conlleva. Deutsche Bank AG no se hace responsable de los riesgos asociados a los productos mencionados en este documento. Es posible que no sean
adecuados para todos los inversores, y/o que lo sean Unicamente para determinadas categorias de inversores.

Asimismo, los productos financieros mencionados en este documento son Unicamente adecuados para aquellos inversores que tengan los conocimientos y la experiencia necesarios para
evaluar y asumir los riesgos inherentes a una inversién, incluidos los riesgos financieros, politicos y de mercado, asi como el riesgo de perder la totalidad del importe invertido.

Los resultados pasados no son indicativos de resultados futuros, y no son constantes a lo largo del tiempo. Nada de lo contenido en este documento constituye una declaracion o garantia relativa a una rentabilidad

futura.

Queda prohibida cualquier reproduccion, representacion, distribucion o redistribucién, total o parcial, del contenido de este documento en cualquier soporte o por cualquier procedimiento, asi como cualquier venta,
reventa, retransmision o puesta a disposicion de terceros por cualquier medio. Queda prohibida la reproduccion o distribucion de este documento sin nuestro expreso consentimiento por escrito.
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