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4En Europa, Oriente Medio y África, así como en Asia Pacífico, este material se considera material de marketing, pero no es el caso en los EEUU. No se puede garantizar que 
vaya a cumplirse ninguna previsión u objetivo. Las previsiones están basadas en supuestos, estimaciones, opiniones y modelos hipotéticos que pueden resultar incorrectos. La 
rentabilidad pasada no es una indicación de resultados futuros. Las inversiones conllevan riesgo. El valor de una inversión puede caer así como subir y usted podría no 
recuperar la cantidad invertida originalmente en un momento dado. Su capital puede estar en riesgo.

Fuente, Naciones Unidas, : Deutsche Bank AG. Datos a 1 de diciembre de 2020.

El Objetivo de Desarrollo Sostenible 14 de la ONU

Introducción a la economía azul

Fin de la pesca 
masiva

Conservar las 
áreas marinas

Prohibición de 
ciertos subsidios a 

la pesca

Incrementar los 
beneficios 

económicos

Minimizar la 
acidificación de 

los océanos

Protección de los 
ecosistemas 

marinos

Reducción de la 
contaminación 

marina

Objetivos:
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vaya a cumplirse ninguna previsión u objetivo. Las previsiones están basadas en supuestos, estimaciones, opiniones y modelos hipotéticos que pueden resultar incorrectos. La 
rentabilidad pasada no es una indicación de resultados futuros. Las inversiones conllevan riesgo. El valor de una inversión puede caer así como subir y usted podría no 
recuperar la cantidad invertida originalmente en un momento dado. Su capital puede estar en riesgo.

Fuente: European Commission, Erhard et al. (2016), Deutsche Bank AG. Datos a 12 de Octubre de 2020.

La salud de los océanos es crítica para la biodiversidad…

Introducción a la economía azul

…lo que implica que es crítica para la sociedad.

Mecanismo de transmisión
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vaya a cumplirse ninguna previsión u objetivo. Las previsiones están basadas en supuestos, estimaciones, opiniones y modelos hipotéticos que pueden resultar incorrectos. La 
rentabilidad pasada no es una indicación de resultados futuros. Las inversiones conllevan riesgo. El valor de una inversión puede caer así como subir y usted podría no 
recuperar la cantidad invertida originalmente en un momento dado. Su capital puede estar en riesgo.

Fuente: IPBES, WWF, Deutsche Bank AG. Datos a 31 de Julio de 2020.

La actividad humana está arruinando nuestros océanos

El 32% de las áreas 
forestales del mundo han 
sido destruidas.

40% de todas las especies 
conocidas se reducen

Disminución del 83% en 
especies de agua dulce

Más del 85% de los 
humedales se han perdido

Introducción a la economía azul

de las poblaciones de peces 
están sobreexplotadas

33%

Al menos

del área oceánica 
está cubierta por la 
pesca industrial

55%
del  los arrecifes de coral del 
mundo ha sido destruido

50%



La importancia de los 
océanos
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vaya a cumplirse ninguna previsión u objetivo. Las previsiones están basadas en supuestos, estimaciones, opiniones y modelos hipotéticos que pueden resultar incorrectos. La 
rentabilidad pasada no es una indicación de resultados futuros. Las inversiones conllevan riesgo. El valor de una inversión puede caer así como subir y usted podría no 
recuperar la cantidad invertida originalmente en un momento dado. Su capital puede estar en riesgo.
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Fuente: IMF, WWF, OECD, Bloomberg, Destatis, Trading Economics, Deutsche Bank AG. Datos a Octubre de 2020.

La importancia de los océanos

Los océanos son la 8ª economía mundial

USD
24 billones

Valor global de los 

activos 

oceánicos

~5 millones
Trabajos equivalentes

a tiempo completo 

en Europa

USD
2.5 billones
Bienes y Servicios

EEUU Japón Alemania R. Unido Francia Océanos Italia Brasil
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Fuente: OECD, Deutsche Bank AG. Datos a 30 de Julio de 2020

La importancia de los océanos

Explorando el mercado laboral de la economía azul
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Personas ocupadas
Costes en millones de euros, empleo en millones

Costes de personal y personas ocupadas

El valor añadido bruto (VAB) por empleado se estima en 53.900 
euros.

El turismo costero comprende el sector más grande con 2,8 
millones de empleados (63,4%).

Los mayores costes de personal se pueden atribuir a España con 
20,9 millones de euros.

El margen de beneficio bruto se sitúa en torno al 12,3%, y el 
superávit bruto de explotación en 94,3 millones de euros.

18.40%

11.50%

10.90%

10.60%
10.40%

7.40%

5.20%

25.60%

Spain Greece Germany Italy

UK France Portugal Others

España

Reino 
Unido

Grecia Alemania

Portugal Otros

Italia

Costes de personal (eje izquierdo)

Personas ocupadas (eje derecho)
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Fuente: IMF, WWF, OECD, Bloomberg, Destatis, Trading Economics, Deutsche Bank AG. Datos a Octubre 2020.

La importancia de los océanos

Los océanos aportan valor directo e indirecto

Piscifactorías 

marinas

Arrecifes de 

coral
Plantas 

marinas Manglares

Líneas navieras Costa 

productiva

Absorción de 

carbono

USD 6,9 
billones

USD 5,2
billones

USD 7,8
billones

USD 4,3
billones

Salidas directas Salidas indirectas
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Fuente: European Commission, Deutsche Bank AG. Datos a 12 de Octubre de 2020

La importancia de los océanos

Beneficios no económicos a pesar del sufrimiento 

de los océanos

O2

El aire que 
respiramos
El océano almacena 50 veces 
más dióxido de carbono que la 
atmósfera y produce más del 
50% del oxígeno del mundo.

Regulación del clima
Los océanos, que cubren el 71% 
de la superficie de la Tierra, 
absorben el 93% del calor y 
regulan los patrones climáticos

Transporte
Más del 90% del comercio 
internacional (en volumen) se 
transporta actualmente por mar

Ocio
El océano ofrece muchas 
actividades únicas (por ejemplo, 
kayak, buceo, etc.)

Alimentación
3.000 millones de personas en el 
mundo dependen de los productos 
del mar capturados en la naturaleza 
y de cultivo como fuente primaria de 
proteínas.

Medicina
Los océanos proporcionan 
ingredientes para muchos 
medicamentos



Riesgos de y desde los océanos
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Riesgos de aparición 
inmediata

Riesgos de 
aparición lenta

Multiplicadores de 
riesgo

• Ciclones tropicales

• Tormentas en el mar

• Inundaciones

• Anomalías de temperatura

• Contaminación

• Explotación de los recursos

• Cambios en el uso de la 
tierra

• Subida del nivel del mar

• Acidificación

• Seguridad alimentaria

• Impacto en la salud de las 
personas

• Reducción de la 
biodiversidad

Fuente: Ocean Risk Alliance, Deutsche AG. Datos a 1 de Diciembre de 2020

Riesgos de y desde los océanos

Riesgos globales derivados de nuestros océanos
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Fuente: NOAA, NASA, Deutsche AG. Datos a 25 de Marzo de 2021.

Riesgos de y desde los océanos

Los océanos se están calentando
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Top 10 years Global ocean temperature

Anomalías de la temperatura de la superficie del océano

La temperatura global de la superficie del océano 
fueron 0,76 grados Celsius más altas en 2020 que el 

promedio de ese siglo.

Los océanos contienen el 93% del calor del 
calentamiento global inducido por el hombre

Los fenómenos meteorológicos extremos aumentarán al continuar el calentamiento global a través de una mayor 
intensidad, frecuencia, extensión espacial y duración.

En grados Celsius (°C)
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El mayor impacto del aumento del nivel del mar se debe al deshielo

Fuente: NOAA, Deutsche AG. Datos a 25 de enero de 2021.

El ritmo de aumento del nivel 

del mar se duplicó con creces 

a más de 3,6 milímetros/año.

El nivel del mar ha aumentado 

más de 20 centímetros en 

algunas cuencas oceánicas 

desde 1993

Es probable que el nivel medio 

del mar suba al menos 0,3 

metros sobre los niveles de 

2000 a finales de siglo.

Riesgos de y desde los océanos

El nivel del mar importa como nunca antes
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Fuente: Asia Development Bank, NOAA, IUCN, NASA, Deutsche AG. Datos a 8 de Octubre de 2020.

Riesgos de y desde los océanos

El aumento del nivel del mar será muy perturbador
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Total, global

China (mainland)

Bangladesh

India

Vietnam

Indonesia

Thailand

Population (million)

Población por debajo de la elevación de una inundación anual promedio en 2050

10%
de la población

mundial vive por debajo
del nivel del mar o por
debajo de 10 metros

2,000 mn.
de personas pueden

ser refugiados en 2100

por la subida del 
nivel del mar

300 millones
de personas estará 
anegada por el nivel 

del mar en 2050

8 de 10
mayores ciudades

del mundo
están cerca de

la costa

Tailandia

Indonesia

Vietnam

China continental
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Nota: El tamaño de la burbuja representa la producción de captura promedio (Mt) en 2017-19. Fuente: OECD, Deutsche Bank AG: Datos a 2020.

Riesgos de y desde los océanos

Alto consumo mundial de productos del mar 

Crecimiento de la producción mundial de la pesca de 
captura por continente
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Cambio absoluto (en Mt) – media 2017-19 vs. 2029

Media de crecimiento anual (en %) – media 2017-19 vs. 2029

Consumo mundial de pescado y 
mariscos

49%

51%

Farm raised

Wild caught

2012

62%

38%

Farm raised Wild caught

2030

90% de la producción pesquera será consumida como alimento y se espera que el consumo 
humano alcance las 180Mn.de toneladas en 2029 – un incremento del 16,3%. Adicionalmente,

Asia supondrá un 75% de la cantidad adicional de pescado consumido.
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Riesgos de y desde los océanos

La sobreexplotación pesquera adquiere nuevas dimensiones

Fuente: FOA, WWF, Deutsche Bank AG. Datos a 8 de abril de 2020.

Millones de toneladas

Producción mundial de pescado
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Desglose de los 5 principales países pesqueros

37.1%

18.3%

18.2%

13.5%

12.9%

China Indonesia Peru India Russia

Los 5 principales países pesqueros representan el 

40,9% de la captura mundial

La producción de captura en los EE. UU. Representa 

el 4,9% de la producción mundial, mientras que 

captura 17 veces más que en Alemania.

La producción mundial de pescado ha crecido un 

148% desde 1990 con un CAGR del 2,42%

La pesca ilegal, no reglamentada y no declarada 

(INDNR) representa más del 80% de las zonas de 

pesca del mundo

China Perú Rusia



19En Europa, Oriente Medio y África, así como en Asia Pacífico, este material se considera material de marketing, pero no es el caso en los EEUU. No se puede garantizar que 
vaya a cumplirse ninguna previsión u objetivo. Las previsiones están basadas en supuestos, estimaciones, opiniones y modelos hipotéticos que pueden resultar incorrectos. La 
rentabilidad pasada no es una indicación de resultados futuros. Las inversiones conllevan riesgo. El valor de una inversión puede caer así como subir y usted podría no 
recuperar la cantidad invertida originalmente en un momento dado. Su capital puede estar en riesgo.

Fuente: Sumaila et al. (2019), Schuhbauer et al. (2017), PEW, SDSN, Deutsche Bank AG. Datos a 8 de Octubre de 2020

Riesgos de y desde los océanos

Los subsidios pueden ser perjudiciales

Los gobiernos ofrecen 
subsidios a los pescadores 
para proporcionar estabilidad 
al garantizarles un flujo 
constante de ingresos y 
suministro.

Las transferencias al sector 
pesquero tienen efectos en 
toda la economía y crean una 
ventaja competitiva injusta.

El ODS 14.6 prohíbe 
determinadas formas de 
subvenciones a la pesca que 
contribuyen al exceso de 
capacidad y a la sobrepesca

Subsidios ambiguos

Subsidios beneficiosos

Subvenciones para la mejora 

de la capacidad

Asia
incluida China, es, con mucho, 
la región con mayores 
subvenciones (55% del total)

35.400 Mn
fueron otorgadas como 
subsidios por entidades 
públicas en 2018

Mejora de la capacidad
los subsidios son los más
directamente vinculado a

sobrepesca

7%

63%

30%
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Fuente: Our World in Data, Ocean Unite, Deutsche Bank AG. Datos a Marzo de 2021.

Riesgos de y desde los océanos

La interminable contaminación plástica

En millones de toneladas

Macroplásticos en la superficie del océano
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Emissions growth to 2050 Emissions level to 2020 Emissions stop in 2020

36%
de los residuos plásticos 

Globales proviene de

residuos plásticos 

costeros

8 millones de 
toneladas de plástico 
se introducen en los océanos por año.

Se necesitan hasta 480 años 
para descomponer el plástico en el 
océano

Emisiones: Crecimiento a 2050 Emisiones: Nivel a 2020 Emisiones: Freno a 2020
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Fuente: WWF, Tridge, Deutsche Bank AG. Datos a Marzo de 2021

Riesgos de y desde los océanos

Tendencias de los 3 principales importadores de agua 

87%

87%

82%

80%

Holanda

Kuwait

Malta

Bélgica

Países más dependientes de las 
importaciones de agua

USD por tonelada métrica

Tendencias de importación de los 3 
principales importadores de agua mineral
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Más de 2.800 millones de personas en 48 
países afrontarán problemas de escasez de agua 

en 2025 – cifra que alcanzará los 7.000 
millones a mediados de este siglo
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fuente: World Resource Institute, Deutsche Bank AG. Datos a Enero de 2020

Riesgos de y desde los océanos

Los costes nacionales del agua sostenible son los 

más altos en los países menos desarrollados

Coste anual como porcentaje del 
PIB de 2030

> 4.0%
2.0 - 4.0%
1.0 - 2.0%
0.5 - 1.0%
0.0 - 0.5%



Oportunidades de inversión
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1. 

Pobreza

No 2. No al 

hambre

3. Buena 

salud y 

bienestar

4. Educación

de calidad

5. Igualdad

de género

6. Agua 

potable y 

saneamiento

7. Energía 

limpia y 

asequible
8. Trabajo 

digno y 

crecimiento …

9. Industria, 

innovación e 

infraestructura

10. Reducción 

de las 

desigualdades

11. 

Ciudades y 

comunidades 

sostenibles

12. Producción y 

consumo responsables

13

. Acción…

14. Vida 

submarina

15. Vida 

terrestre

16. Paz, justicia y 

Fortaleza de las 

instituciones

17. Alianzas para 

lograr objetivos

Fuente: Alvarado-Quesada et al. (2014), Stockholm Environment Institute, OECD, Deutsche Bank AG. Datos a 8 de abril de 2021

Oportunidades de inversión

Insuficiente pero extremadamente importante

Complejidad en la 

conversión de valor 

no de mercado en 

flujos financieros o de 

recursos reales.

Los mecanismos 

financieros no 

basados en 

subvenciones 

generalmente buscan 

inversiones en 

empresas dedicadas 

exclusivamente a 

bienes y servicios de 

biodiversidad

Acciones

Cuatro veces menos 

actividades están 

relacionadas con el 

ODS 14 que con el 

ODS 15

Conservación

La falta de una unidad 

de medida 

estandarizada 

dificulta la ampliación 

de los mecanismos 

de pago locales y 

nacionales

Valor

Impacto

Los Objetivos de Desarrollo 

Sostenible (ODS) y su 

implementación real
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Fuente: UN Global Compact, Deutsche Bank AG: Datos a 29 de Marzo de 2021

Oportunidades de inversión

Uso de una gobernanza prudente

Mejorar la productividad mediante la evaluación de los impactos a corto y 

largo plazo de las distintas actividades.

Compartir datos relevantes siendo transparentes sobre las actividades, los 

impactos y las dependencias relacionadas con los océanos.

Implementar impactos en la estrategia y las políticas considerando 

oportunidades comerciales sostenibles.

Interactuar de manera responsable con los organismos reguladores mediante el 

desarrollo de estándares coordinados y mejores prácticas empresariales

Desarrollar un mecanismo de financiación que mida la actividad de inversión 

y la implementación de dicha actividad para permitir un crecimiento continuo 

de la financiación.
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Fuente: OECD, Deutsche Bank AG. Datos a 30 de noviembre de 2020. 

Oportunidades de inversión

La ayuda oficial al desarrollo (AOD) está creciendo
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Fuente: Global Sustainable Investment Alliance, World Bank, Deutsche Bank AG. Datos a 8 de Octubre de 2020

Oportunidades de inversión

El capital es necesario para el crecimiento sostenible
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Fuente: OECD, Deutsche Bank AG. Datos a 30 de Julio de 2020

Oportunidades de inversión

Las inversiones deben cumplir criterios de sostenibilidad
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Fuente: Niehörster, F. and R.J. Murnane (2018), Deutsche Bank AG. Datos a 8 de Octubre de 2020.

Oportunidades de inversión

El trato sostenible es crucial
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Fracasos pasados en otras áreas de 

desarrollo no deben repetirse en el 

futuro.

Las industrias individuales pueden, por 

supuesto, tener un efecto positivo en el 

corto plazo pero en el largo plazo 

pueden hacer mucho daño a la 

economía azul.

Un trato cuidadoso y sostenible de 

los océanos es indispensable.

Fortalecer la visualización y 

verificación del posicionamiento de 

una empresa en la dirección de la 

protección y cuidado del medio 

ambiente y del clima
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Fuente: Niehörster and Murnane (2018), Economist Intelligence Unit, Deutsche Bank AG. Datos a 8 de Octubre de 2020.

Oportunidades de inversión
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Fuente: UNEP FI, GWEC Market Intelligence, Deutsche Bank AG. Datos a Marzo de 2021.

Oportunidades de inversión
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Nota: El Nature Conservancy (TNC) espera multiplicar por 40 las inversions iniciales de donantes más arriesgados y otros.
Fuente: TNC, Deutsche Bank AG. Datos a 4 de Marzo de 2021

Oportunidades de inversión

Desbloqueando el crecimiento azul

Bonos 

azules

Apoyando la 
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verdes
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sociales
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alcance de la 

innovación
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Fuente: Development Asia, Deutsche Bank AG. Datos a 8 de Octubre de 2020

Oportunidades de inversión

Debemos actuar rápidamente

Definir estándares y 

métricas

Desarrollar la cartera de 

proyectos
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Movilizar capital público 

y privado
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Conclusión
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Fuente: Deutsche Bank AG

Conclusión

Actúe hoy para el mañana

Conocer la importancia de los océanos

Obtener una mejor comprensión y un conocimiento profundo

Mejorar la tecnología, la gobernanza y la regulación

Establecer mecanismos a largo plazo para enfoques basados en el mercado.

Invertirá con cuidado en los océanos como una nueva oportunidad de inversión



El dinero gastado en la economía azul no es solo un coste: el 
pilar ambiental incluye los factores más fundamentales para la 

vida humana y el crecimiento económico
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Fuente: Deutsche Bank AG

Glossary

La Biodiversidad significa la variabilidad entre los organismos vivos de 
todas las fuentes, incluidos los ecosistemas terrestres, marinos y otros 
ecosistemas acuáticos y los complejos ecológicos de los que forman 
parte; esto incluye la diversidad dentro de las especies, entre especies y 
de ecosistemas.

El bono azul es un instrumento de deuda emitido por gobiernos, bancos 
de desarrollo u otros para recaudar capital de inversores de impacto 
para financiar proyectos marinos y oceánicos que tienen beneficios 
ambientales, económicos y climáticos positivos.

La economía azul es el uso sostenible de los recursos oceánicos para el 
crecimiento económico, la mejora de los medios de vida y el empleo, al 
tiempo que se preserva la salud del ecosistema oceánico.

La tasa compuesta de crecimiento anual (CAGR) proporciona el 
rendimiento de la inversión sobre una base compuesta anual.

EUR es el código de la divisa de la Eurozona.

ESG significa Medio Ambiente, Social, Gobernanza y es el acrónimo 
más comúnmente utilizado para inversiones sostenibles.

Los bonos verdes son instrumentos de renta fija que financian 
proyectos medioambientales o relacionados con el clima.

El producto interno bruto (PIB) es el valor monetario de todos los 
bienes y servicios terminados producidos dentro de las fronteras de un 
país en un período de tiempo específico.

El valor agregado bruto (VAB) es una métrica de productividad 
económica y mide el valor de los bienes y servicios producidos en la 
economía.

La asistencia oficial para el desarrollo (AOD) mide la ayuda exterior del 
Comité de Asistencia para el Desarrollo

La OCDE es la Organización para la Cooperación y el Desarrollo 
Económicos, que estimula el progreso económico y el comercio 
mundial.

ODS significa Objetivos de Desarrollo Sostenible. Son una colección de 
17 objetivos globales establecidos por la Asamblea General de las 
Naciones Unidas en 2015. Incluyen 169 metas.

Los bonos de sostenibilidad son instrumentos cuyos ingresos se 
utilizarán exclusivamente para financiar o refinanciar una combinación 
de proyectos o actividades verdes y sociales.

USD es el código de la divisa de los Estados Unidos de América
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General
El presente documento no podrá distribuirse en Canadá ni en Japón. Este documento va dirigido exclusivamente a clientes minoristas o profesionales. La comunicación del presente documento es realizada
de buena fe por Deutsche Bank AG, sus sucursales (según se permita en cada jurisdicción correspondiente), sus sociedades filiales y sus directivos y empleados (colectivamente, «Deutsche Bank»). Este
material se facilita con carácter informativo exclusivamente y no pretende constituir una oferta, recomendación ni propuesta de oferta para comprar o vender ninguna inversión, valor, instrumento financiero
ni otro producto específico, ni para celebrar una transacción, para prestar ningún servicio de inversión o de asesoramiento sobre inversiones ni para ofrecer ningún estudio, estudio sobre inversiones o
recomendación sobre inversiones en ninguna jurisdicción. Deberán revisarse íntegramente todos los materiales de la presente comunicación.es

Si un órgano judicial competente considera que alguna disposición del presente aviso legal es nula de pleno derecho, las restantes disposiciones conservarán sus plenos efectos. El presente documento se
ha elaborado a modo de comentario de carácter general sobre el mercado, sin tener en cuenta las necesidades de inversión, los objetivos ni las circunstancias económicas de ningún inversor. Las inversiones
pueden encontrarse sujetas a riesgos genéricos de mercado, derivados del instrumento o específicos de este, o asociados al emisor en concreto. Si dichos riesgos se materializasen, los inversores podrían
incurrir en pérdidas, entre otras, por ejemplo, una pérdida total del capital invertido. El valor de las inversiones puede subir o bajar y el inversor podría no recuperar la cantidad que invirtió 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 podrían ser importantes para un inversor a la hora de tomar una
decisión de inversión. El presente documento, así como toda la información incluida en el mismo, se facilitan «tal cual están» y «según disponibilidad». Deutsche Bank no realiza ninguna manifestación ni
ofrece garantías de ningún tipo, ni expresas, ni implícitas ni legales, respecto de ninguna afirmación ni información incluida en este documento o junto con el mismo. Todas las opiniones, las cotizaciones de
mercado, las estimaciones, las declaraciones sobre perspectivas de futuro, las hipótesis, los pronósticos sobre resultados u otras opiniones conducentes a las conclusiones financieras incluidas en el
presente reflejan la opinión subjetiva de Deutsche Bank en la fecha de este informe. Deutsche Bank no garantiza, entre otras cosas, la precisión, suficiencia, integridad, fiabilidad, pertinencia o disponibilidad
de esta comunicación ni de ninguna información del presente documento, y declina expresamente su responsabilidad por los errores u omisiones que este pueda contener. Las declaraciones sobre
perspectivas de futuro implican elementos significativos de carácter subjetivo, así como análisis y cambios de estos, y la consideración de factores diferentes o adicionales podría tener una repercusión
importante en los resultados indicados. Por lo tanto, los resultados reales podrían variar, tal vez de manera considerable, respecto a los resultados incluidos en el presente.

Deutsche Bank no asume ninguna obligación de actualizar la información que se incluye en el presente documento ni de informar a los inversores sobre la disponibilidad de información actualizada. La
información incluida en el presente documento podría sufrir variaciones sin previo aviso y basarse en una serie de supuestos que podrían no resultar válidos y podrían ser diferentes de las conclusiones
expresadas por otros departamentos de Deutsche Bank. Si bien Deutsche Bank ha recabado la información incluida en el presente documento de manera diligente y de fuentes que considera fiables, no
garantiza, o no puede garantizar, la integridad, el carácter razonable ni la precisión de la misma, por lo que no debería confiarse en ella como tal. En el presente documento podrían 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 accederá a tales
fuentes externas bajo su responsabilidad.

Antes de tomar una decisión de inversión, los inversores han de plantearse, con o sin ayuda de un asesor de inversiones, si cualquiera de las inversiones y estrategias descritas o facilitadas por Deutsche
Bank resulta adecuada, dadas sus necesidades de inversión, objetivos y circunstancias financieras particulares y las características concretas del instrumento. Al tomar una decisión de inversión, los
posibles inversores no deberían basarse en este documento sino únicamente en el contenido de los documentos de oferta finales relativos a la inversión. Como proveedor internacional de servicios
financieros, Deutsche Bank se enfrenta en ocasiones a conflictos de intereses reales y potenciales. La política de Deutsche Bank es adoptar todas las medidas necesarias para mantener y aplicar
mecanismos administrativos y organizativos efectivos destinados a identificarlos y gestionarlos. La dirección 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 jurídico, tampoco en el presente documento, por lo que nada de lo incluido en el mismo debería interpretarse como un asesoramiento sobre inversiones por
parte de Deutsche Bank a ninguna persona. Los inversores deben solicitar asesoramiento a sus propios expertos fiscales, abogados y asesores sobre inversiones, al considerar las inversiones y estrategias
descritas por Deutsche Bank. Excepto notificación en contrario en un caso concreto, los instrumentos de inversión no están asegurados por ninguna entidad gubernamental, ni sujetos a sistemas de
garantía de depósitos, y tampoco están garantizados, ni siquiera por Deutsche Bank. Queda prohibida la reproducción o distribución del presente documento sin la autorización expresa por escrito de
Deutsche Bank. Deutsche Bank prohíbe expresamente la distribución y cesión de este material a terceros. Deutsche Bank no asume ninguna responsabilidad de ningún tipo derivada del uso o distribución
del presente material, ni relativa a ninguna acción emprendida o decisión tomada respecto de las inversiones mencionadas en este documento que pueda haber realizado el inversor, o que pueda realizar en
el futuro. Más información disponible a petición del inversor. La forma de difusión o distribución del presente documento podría estar sujeta a restricciones legales o reglamentarias en determinados países,
entre otros, Estados Unidos. El presente documento no está destinado a su distribución o uso por ninguna persona o entidad que sea ciudadana o residente de cualquier localidad, estado, país u otra
jurisdicción, o que se encuentre en ellos,
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en los que dicha distribución, publicación, puesta a disposición o uso contravenga las disposiciones legales o reglamentarias, o que someta a Deutsche Bank a cualquier requisito de obtención de licencias o
de registro en dicha jurisdicción que no se cumpla actualmente. Las personas que puedan llegar a estar en posesión del presente documento deberán informarse sobre ese tipo de restricciones y
respetarlas. La rentabilidad obtenida en el pasado no es garantía de resultados futuros; nada de lo incluido en el presente constituirá ninguna manifestación, garantía ni predicción de la futura rentabilidad.
Se facilitará más información a petición del inversor.

Reino de Bahrain
Para residentes en el Reino de Baréin: Este documento no constituye una oferta de venta de valores, derivados o fondos comercializados en Baréin, ni de participación en los mismos, según el significado
incluido en el Reglamento de la Agencia Monetaria de Baréin. Todas las solicitudes de inversión deberían proceder de fuera de Baréin y cualquier asignación debería realizarse fuera de ese país. El presente
documento se ha elaborado con carácter informativo privado exclusivamente para los inversores a los que va destinado, que serán instituciones. No se realizará ninguna invitación para el público del Reino
de Baréin y este documento no se emitirá, trasladará ni pondrá a disposición del público en general. El Banco Central (CBB) no ha revisado ni aprobado el presente documento ni tampoco la
comercialización de dichos valores, derivados o fondos en el Reino de Baréin. Por lo tanto, no se podrán ofrecer ni vender los valores, derivados o fondos a residentes de ese país, salvo como lo permita su
legislación. El CBB no es responsable de la rentabilidad de los valores, derivados o fondos.

Estado de Kuwait
Este documento ha sido enviado al destinatario a petición de este. Esta presentación no está destinada a la difusión general entre el público de Kuwait. Ni la Autoridad de los Mercados de Capitales de
Kuwait ni ningún otro organismo gubernamental pertinente de este país 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 colocación privada u oferta pública de acuerdo con el Decreto-ley nn... o 31 de 1990 y su reglamento de ejecución (según texto modificado), así como con la
Ley n. o 7 de 2010 y las disposiciones legislativas secundarias de esta (seg texto modificado). No se va a realizar en Kuwait ninguna oferta pública ni privada de las Participaciones, ni se formalizará en dicho
país ningún acuerdo relativo a la venta de las Participaciones. No se procederá a la realización de actividades de promoción comercial, proposición ni incentivación para ofrecer o comercializar las
Participaciones en Kuwait.

Emiratos Árabes Unidos
Deutsche Bank AG en el Centro Financiero Internacional de Dubái (DIFC) (inscrita con el número de registro 00045) está regulada por la Autoridad de Servicios Financieros de Dubái (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 Dubái, The Gate Village, Edificio 5, Apdo. 504902, Dubái (E.A.U.) Esta información ha sido distribuida por Deutsche Bank AG. Los
servicios o productos financieros relacionados solo se encuentran a disposición de Clientes profesionales, según la definición de este término que realiza la Autoridad de Servicios Financieros de Dubái.

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

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

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

http://www.deutschebank.be/
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Reino Unido
En el Reino Unido («Reino Unido»), esta publicación se considera una promoción financiera y ha sido aprobada por DB UK Bank Limited en nombre de todas las entidades que operan bajo la 
denominación Deutsche Bank Wealth Management en el Reino Unido. Deutsche Bank Wealth Management es la denominación comercial de DB UK Bank Limited. Inscrita en el Registro Mercantil de 
Inglaterra y Gales (n. o 00315841). Domicilio social: 23 Great Winchester Street, EC2P 2AX Londres (Reino Unido). DB UK Bank Limited es una entidad autorizada y regulada por la Financial Conduct
Authority y su número de inscripción en el Registro de Servicios Financieros es el 140848. Deutsche Bank se reserva el derecho de distribuir esta publicación a través de cualquiera de sus filiales en el 
Reino Unido. En cualquier caso, esta publicación se considerará una promoción financiera y habrá sido aprobada por las filiales autorizadas por el regulador pertinente del Reino Unido (si una filial no 
dispusiera de tal autorización, esta publicación habrá sido aprobada por otro miembro británico del grupo Deutsche Bank Wealth Management que disponga de la autorización necesaria para ello).

Hong Kong
El presente documento y su contenido se facilitan únicamente a título informativo. Nada de lo incluido en este documento pretende constituir una oferta de inversión ni una propuesta ni recomendación 
para comprar o vender una inversión y, por lo tanto, no debería interpretarse como tal. En la medida en que el presente documento haga referencia a cualquier oportunidad de inversión específica, 
téngase en cuenta que no se ha revisado su contenido. El contenido del presente documento no ha sido revisado por ninguna autoridad reguladora de Hong Kong. Se aconseja a los inversores que actúen 
con cautela en relación con las inversiones incluidas en el presente. Si el inversor tiene alguna duda sobre cualquier contenido del presente documento, debería solicitar asesoramiento profesional 
independiente. Este documento no ha sido aprobado por la Comisión de Valores y Futuros de Hong Kong ni se ha presentado ninguna copia del mismo ante el Registro Mercantil de Hong Kong y, por lo 
tanto, (a) las inversiones (a excepción de aquellas que sean un «producto estructurado», según la definición de ese término que recoge la Ordenanza sobre Valores y Futuros (Cap. 571 de las Leyes de 
Hong Kong] [la «SFO», por sus siglas en inglés]) no podrán ofrecerse ni venderse en Hong Kong por medio de este documento ni de ningún otro documento excepto a «inversores profesionales», según el 
significado que recoge la SFO y cualquier norma promulgada en virtud de dicha ley, o en otras circunstancias que no den lugar a que el documento sea un «folleto», según la definición que recoge la 
Ordenanza sobre sociedades (Disolución y disposiciones varias) (Cap. 32 de las Leyes de Hong Kong) («CO») o que no constituyan una oferta al público según el significado que recoge la CO y (b) ninguna 
persona emitirá ni poseerá a efectos de emisión, ni en Hong Kong ni en otro lugar, ningún anuncio, invitación ni documento relativo a las inversiones dirigido al público de Hong Kong o a cuyo contenido 
pueda acceder el público (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», según el significado que recoge la SFO y cualquier norma promulgada en virtud de ella.

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

Estados Unidos
En los Estados Unidos, los servicios de corretaje se ofrecen a través de Deutsche Bank Securities Inc., un corredor de bolsa y asesor de inversiones registrado, que realiza actividades de valores en los 
Estados Unidos. Deutsche Bank Securities Inc. es miembro de FINRA, NYSE y SIPC. Los servicios bancarios y crediticios se ofrecen a través de Deutsche Bank Trust Company Americas, miembro de la 
FDIC, y otros miembros del Deutsche Bank Group. Con respecto a los Estados Unidos, véanse las declaraciones anteriores realizadas en este documento. Deutsche Bank no se responsabiliza ni garantiza 
que la información contenida en este documento sea apropiada o esté disponible para su uso en países fuera de los Estados Unidos, o que los servicios descritos en este documento estén disponibles o 
sean adecuados para la venta o el uso en todas las jurisdicciones o por todas las contrapartes. A menos que esté registrado, con una licencia que pueda permitirse de acuerdo con la ley aplicable, ninguno 
de Deutsche Bank o sus afiliados ofrece ningún servicio en los Estados Unidos o que esté diseñado para atraer a personas estadounidenses (tal como se define dicho término en la Regulación S de los 
Estados Unidos). State Securities Act of 1933, según enmendada) .Este descargo de responsabilidad específico de los Estados Unidos se regirá e interpretará de acuerdo con las leyes del estado de 
Delaware, sin tener en cuenta las disposiciones sobre conflictos de leyes que obligarían a aplicar la ley de otra jurisdicción
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Alemania
Este documento ha sido elaborado por Deutsche Bank Wealth Management, a través de Deutsche Bank AG, y no ha sido presentado ante la Autoridad Federal Alemana de Control Financiero
(Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht) ni aprobado por esta. Respecto de determinadas inversiones mencionadas en este documento, podrían haberse publicado folletos aprobados por las
autoridades competentes. Los inversores deberán basar su decisión de inversión en dichos folletos aprobados, incluidos sus posibles suplementos. Por otra parte, este documento no constituye un análisis
financiero según el significado de dicho término que recoge la Ley alemana de negociación de valores (Wertpapierhandelsgesetz) y por lo tanto, no ha de ajustarse a los requisitos legales impuestos a los
análisis financieros. Deutsche Bank AG es una sociedad por acciones («Aktiengesellschaft») constituida en virtud de las leyes de la República Federal de Alemania, con domicilio principal en Frankfurt am
Main. Está inscrita en el registro del tribunal de distrito («Amtsgericht») de Frankfurt am Main con el n. o HRB 30 000 y posee licencia para realizar actividades bancarias y prestar servicios financieros.
Autoridades de control: El Banco Central Europeo («BCE»), con domicilio en Sonnemannstrasse 22, 60314 Frankfurt am Main (Alemania), y la Autoridad Federal Alemana de Control Financiero
(«Bundesanstalt für 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 público indio para su venta ni para su suscripción. 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 o cualquier otra autoridad reglamentaria o gubernamental de la India. Este documento no es un «folleto» según la definición que recogen las
disposiciones de la Ley de sociedades de 2013 (18 de 2013) y, por lo tanto, no debería considerarse como tal. Tampoco se presentará ante ninguna autoridad reguladora de la India. En virtud de la Ley de
gestión de bolsas extranjeras de 1999 y de la normativa promulgada en virtud de la misma, todo inversor residente en la India podría 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 toda inversión mencionada 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 legislación italiana, sujeto a la supervisión y el control de Banca d’Italia y CONSOB.

Luxemburgo
This report is distributed in Luxembourg by Deutsche Bank Luxembourg S.A., a bank incorporated and registered under Luxembourg law subject to the supervision and control of the Commission de
Surveillance du Secteur Financier.

España
Deutsche Bank, Sociedad Anónima Española es una institución de crédito regulada por el Banco de España y la CNMV, e inscrita en sus respectivos Registros Oficiales con el código 019. Deutsche Bank,
Sociedad Anónima Española solo puede llevar a cabo las actividades bancarias y de servicios financieros que se encuadran dentro del alcance de su actual licencia. El establecimiento principal en España
se encuentra sito en Paseo de la Castellana número 18, 28046 - Madrid. Esta información ha sido distribuida por Deutsche Bank, Sociedad Anónima Española.

Portugal
Deutsche Bank AG, Sucursal de Portugal es una institución de crédito regulada por el Banco de Portugal y la Comisión de Valores Portuguesa (la «CMVM»), registrada con los números 43 y 349
respectivamente y con número de inscripción en el Registro Mercantil 980459079. Deutsche Bank AG, Sucursal de Portugal solo puede llevar a cabo las actividades bancarias y de servicios financieros que
se encuadran dentro del alcance de su actual licencia. El domicilio social se encuentra sito en Rua Castilho, 20, 1250-069 Lisboa (Portugal). Esta información ha sido distribuida por Deutsche Bank AG,
Sucursal de Portugal.

Austria
Este documento es distribuido por Deutsche Bank Österreich AG, con domicilio social en Viena (República de Austria), inscrita en el Registro Mercantil del Tribunal Mercantil de Viena con el número FN
140266z. Está supervisada por la Autoridad Austríaca de Mercados Financieros (Finanzmarktaufsicht o FMA), sita en Otto-Wagner Platz 5, 1090 Viena y (como entidad del grupo Deutsche Bank AG) por el
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