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UBS y los empresarios

Los emprendedores se encuentran con oportunidades y retos cambiantes a lo largo de su ciclo de vida empresarial.

En UBS, trabajamos junto a los emprendedores en toda su trayectoria: desde la creacion y el crecimiento de empresas hasta la salida,
la sucesion y la gestion del patrimonio. Nuestras exclusivas redes conectan a empresarios de todo el mundo con sus homélogos,
permitiéndoles intercambiar ideas y aprovechar nuevas oportunidades. A medida que las empresas crecen, ofrecemos diversas
soluciones de levantamiento de capital, gestion de efectivo y acceso a los mercados de capitales para ayudar a los propietarios de
empresas a expandir y vender sus negocios. Y, como Unico gestor patrimonial verdaderamente mundial, estamos especializados en
ayudar a los emprendedores en la transicion hacia la preservacion y el crecimiento de su patrimonio.

UBS Global Wealth Management
Gestionar el patrimonio es nuestro oficio

Si busca una vision experta del mundo del patrimonio, con nosotros la encontrara.

En UBS Global Wealth Management, estamos en una posicién Unica para entender lo que estd dando forma al futuro del patrimonio:
Llevamos mas de 160 afios trabajando con clientes y actualmente gestionamos mas patrimonios privados que cualquier otra entidad
similar a escala mundial. Nuestros servicios se basan en la tradicién bancaria suiza, respaldada por la robusta solidez y estabilidad
financiera de la que gozamos como uno de los grandes bancos mejor capitalizados del mundo, y potenciada por los conocimientos
de nuestro Chief Investment Office. Nuestro enfoque parte de un profundo entendimiento de que el verdadero patrimonio va mas alla
de los activos y refleja sus objetivos, valores y el legado que aspira a crear.

4,8 billones de USD
de patrimonio
gestionado”

50+
Mercados de todo
el mundo

160+
Anos deexperiencia

Un enfoque
conectado

El mayor gestor patrimonial
verdaderamente global

La gestion patrimonial no es
solo algo que hacemos. Es
lo que somos. Por eso nos
centramos en ayudarle a
hacer crecer y preservar su
patrimonio con estrategias
de inversion adaptadas a sus
necesidades particulares.

Experiencia mundial,
conocimientos locales

Estamos presentes en los
principales centros financie-
ros. Mas de 350 oficinas de
gestion patrimonial, asi como
oficinas de representacién y
asesoramiento garantizan que
estemos cerca de usted, esté
donde esté.

Excelencia demostrada en
gestion patrimonial

Con UBS, se beneficiara de
los conocimientos que hemos
adquirido en mas de 160 afios
de experiencia escuchando a
nuestros clientes y ayudan-
doles a perseguir lo que mas
les importa, en la viday en

los negocios.

Acceso a las fortalezas
combinadas de UBS

Aunamos experiencia, capa-
cidades y conocimientos de
todas nuestras regiones, de
nuestro banco de inversién
lider y de las areas especiali-
zadas para ofrecer sin fisuras
un servicio excepcional y
soluciones coordinadas a
escala mundial.

Esta publicacion forma parte de un conjunto de informes de inteligencia patrimonial que publicamos
anualmente, junto con las opiniones periédicas de nuestro Chief Investment Office, que sirven de
brujula para cualquiera que intente navegar por el panorama patrimonial:

+ Nuestro Global Wealth Report le ofrece lo ultimo sobre la generacién y distribucion del patrimonio

mundial.

« Nuestro Global Entrepreneur Report revela qué impulsa el pensamiento de muchos de los lideres
empresariales mas influyentes del mundo.
+ Nuestro Billionaire Ambitions Report desvela qué hace el numero sin precedentes de multimillonarios
del mundo para hacer crecer e invertir su patrimonio.
« Y nuestro Global Family Office Report ofrece una perspectiva Unica sobre cémo los family offices
gestionan su patrimonio hoy y mafiana.

* 31 de diciembre de 2025

Péngase en contacto con
nosotros para saber mas sobre
cdmo podemos ayudarle

a gestionar, hacer crecery
preservar lo que mas le importa.

www.ubs.com/wm
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Prélogo

Los emprendedores se muestran notablemente optimistas respecto al afio
qgue ha comenzado, tras un turbulento 2025 marcado por el aumento de las
tensiones geopoliticas y la volatilidad de los mercados. Encuestamos a

215 de ellos para esta segunda edicion del Global Entrepreneur Report de
UBS y descubrimos que, en general, son optimistas sobre las perspectivas
de sus negocios para 2026 y mas alla.

Tras el éxito de nuestro primer informe, esta edicion destila las opiniones
colectivas de estos empresarios clientes, y miembros de nuestra Industry
Leader Network con unos ingresos combinados de 34.300 millones de USD.
El analisis de algunos de los lideres empresariales mas influyentes del mundo,
muchos de ellos empresarios multigeneracionales, ofrece una valiosa
perspectiva de sus ideas, planes y ambiciones, asi como una vision de los
principales desarrollos futuros.

Entre otras cosas, el informe muestra que los emprendedores estan
anticipando las oportunidades de la inteligencia artificial (I1A), incluida la mejora
de la eficiencia operativa, el refuerzo del analisis de datos y la reduccion de
costes. También revela que gran parte de los empresarios tiene previsto salir de
su empresa en los préoximos cinco aflos. Muchos afirmaron haber priorizado el
crecimiento del negocio al patrimonio personal, lo que hace que una salida
bien ejecutada sea aun mas importante para ellos.

En UBS, estamos bien posicionados y dotados de recursos para apoyar a los
emprendedores en cada etapa de su trayectoria: desde la fundacién y expan-
sion de sus empresas hasta la sucesiéon y la vida tras la salida de la empresa.
Nuestra posicion como unico gestor patrimonial verdaderamente global del
mundo ofrece a los empresarios acceso a oportunidades internacionales,
incluso para sus inversiones a través de multiples centros en todo el mundo.
Y nuestras exclusivas redes de homoélogos ayudan a los emprendedores a
establecer contactos con lideres afines que pueden mejorar su toma de deci-
siones y su éxito a largo plazo.

Hasta la fecha, la incertidumbre geopolitica no ha disminuido en 2026. Pero,
independientemente de los imprevistos que pueda traer este afo, nuestras
redes y soluciones de gestion patrimonial pueden contribuir a que sea

un éxito.

Benjamin Cavalli
Head of Strategic Clients & Global Connectivity,
UBS Global Wealth Management y Co-Head EMEA OneUBSS
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Resumen ejecutivo

Los emprendedores se muestran
optimistas sobre sus negocios
para 2026

Con su caracteristica mentalidad de creci-
miento, mas de dos tercios de los empresarios
son optimistas respecto a 2026. Los que tienen
su sede en Suiza y Europa expresan los mayo-
res niveles de optimismo, citando la creciente
demanda de los clientes y los avances en
tecnologia e innovacion. Los emprendedores
de Asia-Pacifico son los menos optimistas,
aunque mas de la mitad son optimistas.

En marcha: casi la mitad de los
emprendedores buscan crecer en
otra parte

Mas de cuatro de cada diez empresarios afir-
man que probablemente trasladaran o amplia-
ran su empresa principal a otro pais o ubicacién
para desarrollar y aprovechar las oportunidades
de crecimiento, principalmente mediante el
acceso a nuevos clientes. Los encuestados euro-
peos son los mas moviles: mas de la mitad tiene
probabilidades de trasladarse o expandirse.
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La IA es la mayor oportunidad
tecnoldgica, pero sigue habiendo
obstaculos

Con la aceleraciéon de la adopcién de la |A, mas
de seis de cada diez empresarios la consideran
la tecnologia que ofrece las mayores oportuni-
dades comerciales. Ven beneficios en la eficien-
cia operativa y la automatizacién, el refuerzo
del analisis de datos y la toma de decisiones, asi
como la reduccion de los costes y la mejora de
los margenes. Entre los obstaculos a la adop-
cion cabe citar la escasez de expertos en IA.

Global Entrepreneur Report 2026

Los emprendedores se enfrentan
a decisiones de transicion ante
sus proximas salidas

Casi un tercio de los emprendedores se plantea
emprendedores su empresa en un plazo de
cinco anos. Aunque lo mas probable es que la
vendan a compradores estratégicos del mismo
sector, muchos quieren traspasar la empresa

a sus hijos. Y, dado que muchos empresarios
han antepuesto el crecimiento del negocio al
patrimonio personal, una salida bien ejecutada
es fundamental.
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Perspectivas para 2026: el optimismo  Mas de dos tercios (68%) de los empresarios
es mayor en Suiza y Europa, se muestran optimistas sobre las perspecti-

mientras que Asia-Pacifico se queda Y@ de su negocio en los proximos 12 meses.
Entre ellos, casi dos tercios (64%) anticipan
rezagada.

un aumento de la demanda de sus produc-
tos y servicios, mientras que cerca de un
tercio (34%) sefala los avances tecnologicos
y/o la innovaciéon como principal motor de
ese optimismo. El mismo porcentaje (34%)
afirma estar operando actualmente en un
entorno econémico favorable.

El 68% de los empresarios son optimistas respecto a su negocio
Perspectivas de la empresa (préoximos 12 meses)

\ -~
21% ‘ 47@ @ 10% 0%

Muy Algo Ni optimista Algo Muy
optimista optimista ni pesimista pesimista pesimista
EE. UU. América Latina Europa CH Asia-Pacifico
Muy optimista 22% 14% 32% 22% 13%
Algo optimista 47% 49% 42% 61% 40%
Ni optimista ni pesimista  17% 26% 18% 15% 28%
Algo pesimista 14% 1% 8% 2% 17%
Muy pesimista 0% 0% 0% 0% 2%
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La creciente demanda de productos y servicios impulsa el optimismo
Razones para ser optimista (los que son optimistas sobre las perspectivas de su empresa)

64% 34%

Existe una creciente
demanda de nuestros
productos y/o servicios

por parte de
los clientes

Se han producido
avances en tecnologia/
innovacién que
benefician a la empresa

\ -~ -,
18% 14% 1%

Ha mejorado el
entorno logistico de la

Las politicas y/o incen-
tivos gubernamentales

Las condiciones
econémicas son
favorables para el
negocio actualmente

34% @

Hemos adoptado
practicas mas
sostenibles en

la empresa

5%

La competencia en el Actualmente,

sector se ha reducido

21%

Se ha producido un

aumento de la
inversion y/o
financiacién en
el sector

hay

abundancia de mano

son favorables al cadena de suministro / en general de obra cualificada
sector en la actualidad para la empresa o talento para
este sector
EE. UU. América Europa CH Asia-
Latina Pacifico

Se observa una creciente demanda de nuestros productos y/o 68% 41% 79% 68% 56%
servicios por parte de los clientes
Se han producido avances en tecnologia/innovacion que 40% 18% 43% 41% 32%
benefician a la empresa
Las condiciones econdémicas son favorables para el negocio 52% 41% 29% 24% 32%
en la actualidad
Hemos adoptado practicas mas sostenibles en la empresa 28% 18% 7% 21% 44%
Se ha producido un aumento de la inversién y/o financiacion 24% 9% 21% 24% 24%
en el sector
Las politicas y/o incentivos gubernamentales son favorables 28% 27% 7% 9% 20%
al sector en la actualidad
Ha mejorado el entorno logistico de la cadena de suministro/ 16% 9% 7% 18% 24%
para la empresa
La competencia en el sector se ha reducido en general 16% 14% 7% 3% 20%
Actualmente, hay abundancia de mano de obra cualificada 0% 0% 0% 6% 20%
o talento para este sector
Global Entrepreneur Report 2026 1"



Los que tienen su sede en Suiza y Europa son
los mas optimistas. Méas de ocho de cada diez
suizos (83%) y cerca de tres cuartas partes
(74%) de los europeos expresan optimismo.
Esto contrasta con mas de dos tercios (69%)
de los emprendedores de EE. UU. que se
declaran optimistas y algo mas de la mitad
(53%) de los de Asia-Pacifico que comparten
la misma confianza.

«Soy prudentemente optimista a
pesar de la desaceleracion general de la
demanda de nuestros productos», sefiala uno
de los miembros de la familia que esta detras
de una empresa papelera alemana.

«Nuestra estrategia clara y nuestra fuerte
diferenciacién de la competencia nos estan
ayudando a tener éxito. Aunque el mercado
global no crezca, somos capaces de ganar
cuota de mercado de otros».

A nivel mundial, solo uno de cada
diez (10%) afirma ser algo pesimista, citando
una variedad de factores que incluyen condi-
ciones econdémicas desfavorables, politicas
y/o incentivos gubernamentales poco favora-
bles y el aumento de los costes.

Los empresarios europeos son los
que mas contrataran este afno

A medida que impulsan el crecimiento
empresarial, la mayoria de los encuestados
(51%) tienen previsto ampliar sus plantillas
en 2026. En particular, casi dos tercios (63%)
de los emprendedores europeos tienen
previsto aumentar la contrataciéon, y mas de
un tercio (34%) pretende hacerlo de forma
significativa. Por el contrario, los empresarios
de Asia-Pacifico y América Latina se muestran
reacios, con menos de la mitad (44% y 45%,
respectivamente) a contratar mas empleados.

Los emprendedores de los sectores
tecnolégico y sanitario, asi como los de los
sectores financiero e inmobiliario son los mas
propensos a contratar personal en los préxi-
mos 12 meses, y mas de la mitad (56%) de
ellos tiene previsto hacerlo. Los sectores de
bienes de consumo ciclico y productos basi-
€os son los menos propensos a contratar, ya
gue solo cuatro de cada diez (42%) prevén
aumentar sus plantillas.

De cara a los préximos cinco afos,
cuatro de cada cinco (80%) empresarios de
todo el mundo tienen previsto aumentar su
plantilla, y mas de un tercio (37%) tiene la
intencién de aumentar significativamente la
contratacién. Los empresarios estadouniden-
ses son los mas propensos a contratar (94%),
seguidos de cerca por los europeos (86%).
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En los préximos 5 afos, mas empresarios prevén aumentar la plantilla
Planes de contratacién

En 12 meses En 5 afos

Aumento considerable de la fuerza - 14% _ 37%
laboral
Mantenimiento de la misma fuerza 37% 11%
laboral
Reduccién ligera de la fuerza laboral - 10% . 6%
Reduccioén considerable de la fuerza 1% 4%
laboral
EE. UU. América Latina Europa CH Asia-Pacifico
En 12 meses En 12 meses En 12 meses En 12 meses En 12 meses
En 5 anos En 5 anos En 5 anos En 5 anos En 5 anos
Aumento considerable de la fuerza 17% 6% 34% 7% 4%
laboral 63% 23% 43% 34% 19%
Aumento ligero de la fuerza laboral 40% 39% 29% 40% 40%
31% 54% 43% 34% 51%
Mantenimiento de la misma fuerza 37% 36% 26% 43% 44%
laboral 6% 8% 6% 26% 1%
Reduccién ligera de la fuerza laboral 6% 15% 8% 10% 11%
0% 8% 6% 6% 11%
Reduccion considerable de la fuerza 0% 3% 3% 0% 0%
laboral 0% 8% 3% 0% 8%
Global Entrepreneur Report 2026 13



Los emprendedores se plantean la
relocalizacion y la expansion, sobre
todo en los sectores tecnoldgico

y sanitario

A medida que desarrollan sus negocios,
mas de cuatro de cada diez (45%) empresa-
rios estan pensando en trasladar o ampliar
sus operaciones a otro pais o lugar. Mas de
la mitad (54%) de los emprendedores de
los sectores tecnolégico y sanitario afirman
que es probable que trasladen o amplien
sus operaciones, seguidos por la mitad
(50%) de los empresarios de los sectores
de consumo discrecional y alimentos
béasicos. Esto contrasta con solo un tercio
(33%) de sus homdlogos financieros

e inmobiliarios.

Alrededor de dos tercios (64%) de
los emprendedores con planes de trasla-
darse buscan acceder a nuevos clientes, y
casi una cuarta parte (24%) pretenden redu-
cir costes operativos. La fiscalidad no es una
de las principales motivaciones, ya que poco
mas de uno de cada diez (13%) cita la opti-
mizaciéon de los asuntos fiscales como prin-
cipal razéon para la relocalizacion.

Mas de la mitad (51%) de los encuestados
con sede en Europa esperan expandirse

o trasladarse: mas que en cualquier

otra region.

«Siempre pregunto a mis clientes,
cuando salen al mercado: ide dénde
procede su negocio?», dice un emprendedor
y asesor estratégico de emprendedor.

«Si han desarrollado un producto y quieren
lanzarlo, ;donde esta el terreno mas fértil
para su tecnologia? Por ejemplo, una
empresa britanica del ambito de las ciencias
de la vida a la que asesoramos consiguio
financiacion de un gran fondo de capital
riesgo de California. Y, para poner la guinda
en el pastel, consiguieron un gran pedido
estadounidense de sus productos. ;Y el
resultado? La empresa se ha trasladado a
Estados Unidos».

Es probable que casi la mitad traslade su empresa o amplie sus operaciones
Probabilidad de relocalizar y/o ampliar la empresa a otro pais/localizacién

19%

Muy probable

25%

Bastante probable

31%

No muy probable

25%

Nada probable

EE. UU. América Latina Europa CH Asia-Pacifico
Muy probable 17% 6% 27% 17% 23%
Bastante probable 28% 35% 24% 24% 21%
No muy probable 25% 29% 35% 19% 43%
Nada probable 31% 29% 14% 40% 13%

14
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«Siempre pregunto a mis clientes, cuando salen al
mercado: ;de donde procede su negocio? Si han
desarrollado un producto y quieren lanzarlo, ;dénde
esta el terreno mas fértil para su tecnologia?».

Emprendedor del ambito de las ciencias de la vida y asesor estratégico, Reino Unido

La relocalizacion/expansion permite acceder a nuevos mercados de clientes
Motivos para relocalizar/ampliar la empresa a otro pais/localizacion (los que probablemente se relocalizaran/ampliaran)

Poder acceder a nuevos mercados de clientes _ 64%
Poder estar mas cerca de nuestros socios, proveedores 30%
y/o clientes

Operar en un entorno normativo mas favorable _ 25%
Ayudarnos a reducir nuestros costes de explotacion - 24%
Ayudarnos a optimizar nuestras infraestructuras y/o 23%
cadenas de suministro

Debido a la inestabilidad geopolitica - 22%
Poder acceder a talentos cualificados - 20%
Optimizar nuestros asuntos fiscales - 13%
Porque me gustaria trasladarme personalmente 4%
(p. ej., cambio de residencia y/o nacionalidad, etc.)
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Ante la multitud de riesgos
potenciales que se avecinan, los
emprendedores refuerzan su solidez

En prevision de una serie de incertidumbres,
los emprendedores estan reforzando activa-
mente sus negocios. A escala mundial,
consideran que la inestabilidad y/o la incerti-
dumbre politicas son motivo de preocupa-
cién para sus empresas tanto durante 2026
(segun el 42%) como en los préximos cinco
anos (46%). Para 2026, otras preocupacio-
nes son los cambios en la politica comercial

(36%), la recesion mundial (35%) y los
conflictos geopoliticos importantes (35%).
A cinco anos vista, la inestabilidad politica
sigue siendo la principal preocupacion,
seguida de recesién mundial (39%), conflic-
to(s) geopolitico(s) importante(s) (38%)

y subidas de impuestos (33%,).

La inestabilidad/incertidumbre politica es la principal preocupacion a 12 meses y 5 afos
Factores economicos, de mercado o politicos que afecten negativamente a la empresa

En 5 anos

En 12 meses

Inestabilidad politica y/o incertidumbre _ 42% _ 46%
Cambios en la politica comercial _ 36% - 24%
Recesién mundial - 35% _ 39%
Conflicto(s) geopolitico(s) importante(s) - 35% _ 38%
Crisis de los mercados financieros - 28% - 30%
Mayores impuestos - 27% - 33%
Mayor inflacion - 27% - 24%
Fluctuacion del tipo de cambio - 27% - 22%
Interrupciones en la cadena de suministro - 20% - 24%
Coste de financiacién - 19% - 20%
Tipos de interés mas altos - 17% - 24%
Crisis de deuda - 14% - 22%
Volatilidad de los precios del petréleo/ - 13% - 13%
energia

Correccion del mercado inmobiliario . 12% - 14%
Cambio climatico I 3% - 13%

16
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Lo que concierne a los emprendedores
depende de donde esté radicada su empresa.
Por ejemplo, casi la mitad de los empresarios
de Asia-Pacifico consideran que los conflic-
tos geopoliticos importantes (49%) y la
recesion mundial (49%) son riesgos para sus
empresas en los proximos 12 meses. En
cambio, los europeos (47%) y los latinoame-
ricanos (40%) son los mas preocupados por
las subidas de impuestos.

Los empresarios de Asia-Pacifico son los mas propensos a preocuparse por un conflicto
geopolitico importante
Factores econémicos, de mercado o politicos que afectan negativamente a la empresa (en 12 meses)

Global EE. UU. América Europa CH Asia-
Latina Pacifico

Inestabilidad politica y/o incertidumbre 42%  31% 63% 47% 38% 38%

Cambios en la politica comercial 36%  42% 34% 26% 40% 40%

Recesion mundial 35% 28% 23% 34% 40% 49%

Conflicto(s) geopolitico(s) importante(s) 35% 14% 26% 42% 40% 49%

Crisis de los mercados financieros 28%  28% 23% 29% 26% 34%

Mayores impuestos 27%  22% 40% 47% 12% 19%

Mayor inflacion 27%  44% 29% 18% 19% 26%

Fluctuacion del tipo de cambio 27% 1% 26% 16% 33% 40%

Interrupciones en la cadena 20%  22% 14% 16% 19% 30%

de suministro

Coste de financiacion 19% 22% 20% 24% 10% 19%

Tipos de interés mas altos 17%  17% 1% 18% 12% 26%

Crisis de deuda 14% 6% 14% 18% 7% 23%
Volatilidad de los precios del petréleo/ 13% 6% 9% 16% 5% 21%
energia

Correccién del mercado inmobiliario 12% 22% 14% 3% 7% 13%
Cambio climéatico 3% 0% 3% 0% 2% 1%
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Los empresarios de América Latina son los mas preocupados por las subidas de impuestos
Factores econdmicos, de mercado o politicos que podrian afectar negativamente a la empresa en los préoximos 5 afos

Global EE. UU. América Europa CH Asia-
Latina Pacifico

Inestabilidad politica y/o incertidumbre 46%  39% 51% 47% 55% 43%

Recesion mundial 39% 50% 31% 29% 38% 47%

Conflicto(s) geopolitico(s) importante(s) 38% 25% 31% 45% 50% 36%

Mayores impuestos 33%  39% 49% 42% 21% 19%

Crisis de los mercados financieros 30% 36% 29% 32% 26% 32%

Cambios en la politica comercial 24%  28% 23% 18% 19% 30%

Tipos de interés mas altos 24%  31% 20% 29% 19% 28%

Interrupciones en la cadena de suministro 24%  25% 20% 13% 33% 28%

Mayor inflacion 24%  31% 26% 21% 24% 17%

Crisis de deuda 22% 28% 23% 16% 26% 21%

Fluctuacién del tipo de cambio 22% 14% 14% 1% 38% 28%

Coste de financiacién 20%  19% 20% 32% 26% 9%
Correccién del mercado inmobiliario 14%  28% 17% 0% 12% 15%
Volatilidad de los precios del petréleo/energia 13% 6% 11% 13% 14% 15%
Cambio climatico 13% 8% 1% 8% 17% 19%
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Los encuestados intentan mitigar el riesgo
con medidas como el aumento de la
eficiencia operativa y el control de

costes (66%), asi como la diversificacion de
mercados y clientes (60%).

Sin embargo, sus acciones varian en funcion
de su region y sector. Por ejemplo, mas de
dos tercios (67%) de los emprendedores de
Asia-Pacifico estan ajustando su estrategia
empresarial y/o su oferta de productos y
servicios. En comparacién, solo cuatro de
cada diez (39%) emprendedores estadouni-
denses lo hacen. Por sectores, siete de cada
diez (70%) de las empresas de bienes de
consumo ciclico y productos basicos han
invertido en nuevas tecnologias e innovacion
para mitigar los riesgos, frente a poco mas
de un tercio (36%) en los sectores financiero
e inmobiliario.

La eficiencia operativa y la diversificacion son las principales acciones para mitigar el impacto

negativo

Mitigacién del impacto de los factores econdémicos, de mercado o politicos que afectan negativamente a la empresa

Global EE. UU. América Europa CH Asia-
Latina Pacifico

Estamos aumentando la eficiencia 66 % 67% 66 % 68% 67% 61%
operativa/ el control de costes
Estamos diversificando nuestros 60% 72% 37% 76% 62% 50%
mercados y/o base de clientes
Estamos invirtiendo en nuevas 55% 53% 60% 47% 64% 46%
tecnologias y/o innovacién
Estamos ajustando nuestra 54% 39% 57% 53% 57% 67 %
estrategia empresarial y/o nuestra
oferta de productos/servicios
Estamos aumentando nuestras 34% 39% 34% 37% 19% 43%
reservas de efectivo y/o mejorando
nuestra posicion de liquidez
Estamos reforzando nuestras 25% 17% 29% 18% 29% 26%
estructuras de gobernanza/gestién
Estamos diversificando nuestros 24% 19% 29% 18% 26% 26%
proveedores y/o materiales y
componentes
Estamos revisando nuestra estrategia 17% 14% 9% 16% 26% 17%
de la cadena de suministro
Estamos cubriendo/optimizando 17% 3% 26% 29% 19% 9%
nuestra gestion del riesgo financiero
Estamos retrasando o reduciendo las 15% 1% 17% 18% 12% 15%
inversiones de capital
Global Entrepreneur Report 2026 19



Global Entrepreneur Report 2026




Seccion 2

Tecnologia
e A

Global Entrepreneur Report 2026

21



22

Delwin Kurnia Limas, Equity Strategist, UBS

La IA ofrece la mayor oportunidad
tecnologica, especialmente para las
grandes empresas

La mayoria de los emprendedores (61%)
considera que la IA es la tecnologia que
ofrece la mayor oportunidad comercial entre
las enumeradas en nuestra encuesta. Sin
embargo, los mayores defensores no siem-
pre proceden de los paises —como EE. UU.
y China— donde mas rapido se estan desa-
rrollando los grandes modelos lingUisticos y
su infraestructura de apoyo.

Mas de dos tercios de los encuesta-
dos en Europa (68%) y Suiza (67%) afirman
que es probable que la IA ofrezca la mayor
oportunidad comercial para sus empresas.
En EE. UU. y América Latina, la confianza en
la IA es algo menor (61% y 63%, respectiva-
mente). En Asia-Pacifico, algo menos de la
mitad (48%) de los emprendedores
comparte esta vision.

El tamano marca la diferencia.

Por ejemplo, dos tercios (66%) de los
emprendedores con negocios que superan
los 100 millones de USD de ingresos anua-
les prevén que la IA ofrezca las mayores
oportunidades. Esto contrasta con mas de la
mitad (57%) de las empresas con ingresos
de hasta 20 millones de USD.

«En estos momentos, las empresas estan dando prio-
ridad a los casos de uso de IA de baja complejidad
que impulsan la eficiencia operativa, la velocidad y el
analisis de datos. La verdadera creacién de valor
surgira en la siguiente fase, cuando la IA se convierta
en un catalizador que reconfigure la innovacién de
productos y el compromiso hiperpersonalizado con
el cliente».

En lo que respecta a los beneficios de la IA,
la mayoria de los emprendedores (67%) de
todos los sectores consideran que el
aumento de la eficiencia operativa y/o la
automatizacién es el mayor impacto positivo
a cinco anos vista. Del mismo modo, mas
de la mitad (55%) cree que reforzara el
analisis de datos y la toma de decisiones,
mientras que casi el mismo numero (54%)
espera reducir costes y mejorar los marge-
nes. Sin embargo, solo una pequefa
proporcion de emprendedores considera la
IA Util para entrar en nuevos mercados
objetivo, crear nuevas fuentes de ingresos
(18%) o apoyar los objetivos de sostenibili-
dad y medio ambiente (8%).

«En estos momentos, las empresas
estan priorizando los casos de uso de IA de
baja complejidad que impulsan la eficiencia
operativa, la velocidad y el analisis de
datos», afirmo Delwin Kurnia Limas, Equity
Strategist, UBS. «La creacién real de valor
surgira en la siguiente fase, cuando la IA se
convierta en un catalizador que reconfigure
la innovacién de productos y el compro-
miso hiperpersonalizado con el cliente».
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La IA ofrece las mayores oportunidades comerciales
Tecnologias con las mayores oportunidades comerciales

Global EE. UU. América Europa CH Asia-

Latina Pacifico

Inteligencia artificial (1A) _ 61% 61% 63% 68% 67% 48%
Automatizacion y/o robética _ 38% 28% 29% 45% 48% 33%
Analisis de macrodatos - 32% 33% 31% 26% 26% 37%
Tecnologias habilitadoras - 18% 19% 1% 18% 21% 17%
Realidad virtual y/o aumentada l 7% 6% 14% 1% 2% 2%
Tecnologia Blockchain I 6% 0% 6% 13% 7% 7%

El mayor impacto positivo de la IA es el aumento de la eficiencia operativa/automatizacién
Areas con mayor impacto positivo de la IA (en los proximos 5 afos)

EE. UU. América Europa CH Asia-
Latina Pacifico

Aumento de la eficiencia operativa y/o 67% 67% 66% 79% 74% 48%

automatizaciéon

Reforzar el anélisis de datos y la toma 55% 56% 57% 55% 50% 52%

de decisiones

Reduccién de costes y mejora de los 54% 56% 49% 61% 55% 46%

margenes

Apoyo a la eficacia de marketing 49% 47% 54% 47% 50% 43%

y ventas

Mejorar la experiencia del cliente y/o 44% 56% 40% 37% 33% 48%

productos/servicios mas personalizados

Acelerar la innovacién de productos 37% 31% 46% 45% 24% 43%

y servicios

Mejorar la prevision y planificaciéon 28% 25% 40% 29% 17% 28%

financieras

Optimizar la cadena de suministro y 26% 14% 34% 29% 24% 30%

la logistica

Mejorar la ciberseguridad y/o la gestion 22% 19% 23% 16% 33% 20%

de riesgos

Mejora de la adquisicion de talentos y 20% 36% 14% 24% 10% 17%

la planificacion de la mano de obra

Ayudarnos a entrar en nuevos mercados 18% 22% 17% 1% 7% 28%
objetivo / crear nuevas fuentes de ingresos
Apoyar la sostenibilidad y los objetivos 8% 6% 9% 8% 7% 11%

]
o
o
L

medioambientales
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Los beneficios varian segun el sector

Las oportunidades de la IA se distribuyen de
forma desigual entre los distintos sectores.
Casi tres cuartas partes (73%) de los propie-
tarios de empresas tecnolégicas y sanitarias
consideran que la IA ofrece la mayor oportuni-
dad, al igual que mas de dos tercios (68%)
de los que tienen negocios financieros o
inmobiliarios. Por el contrario, solo algo

mas de la mitad (53%) de los propietarios
de empresas industriales comparten

esta opinion.

«La |A estd escalando con mayor
rapidez en aquellos &mbitos donde el
trabajo sigue estando liderado por perso-
nas, como las finanzas y la sanidad», explica
un emprendedor estadounidense que dirige
un unicornio tecnolégico de IA. «Las empre-
sas medianas quieren incorporar la IA de
inmediato; por eso, en lugar de desarrollarla

La IA beneficia a distintos sectores de diver-
sas maneras. Mas de seis de cada diez (62%)
emprendedores de bienes de consumo
ciclico y basico ven el mayor impacto posi-
tivo de la IA en el andlisis de datos y la toma
de decisiones, lo que puede darles una
ventaja en términos de prevision de la
demanda, fijacion de precios y compromiso
con el cliente. Ademas, el 38% de los
emprendedores que operan en estos secto-
res consideran que la IA presenta una opor-
tunidad para optimizar la cadena de
suministro y la logistica, porcentaje conside-
rablemente superior a la media general del
26% en todos los sectores.

«Estamos utilizando la IA para
ayudarnos a reclutar talentos», afirma un
emprendedor aleman de producciéon en
serie. «<Tenemos toda una serie de métricas
que miden las cualidades de las personas
que contratamos, que nos dicen si lo estan

internamente, la estan externalizando y haciendo bien o no».

recurriendo a socios que pueden ofrecer
lo que ellas todavia no pueden crear por
si mismas».

Los principales obstaculos a la adopcién de la IA son la escasez de personal cualificado
y de conocimientos
Obstaculos a la adopcion de la [A

EE. UU. América Europa CH Asia-
Latina Pacifico

Falta o escasez de personal cualificado 46% 42% 54% 47% 38% 48%

con los conocimientos pertinentes

Falta de comprension de como utilizar la 1A 41%  53% 37% 39% 45% 37%

en la empresa

Complejidad de la integracion de la IA con 29% 36% 37% 13% 26% 33%

nuestros sistemas heredados

Rentabilidad de la inversién poco clara 27%  39% 26% 21% 24% 28%

del uso de la IA

Preocupacion por la privacidad de los 27%  19% 17% 26% 33% 33%

datos y/o la seguridad

Limitada disponibilidad o calidad de los datos/falta 25%  22% 23% 29% 26% 28%

de acceso a los conjuntos de datos pertinentes

Inseguridad normativa y/o juridica 17%  14% 1% 21% 17% 20%

Elevados costes de aplicacion 17% 1% 9% 5% 21% 33%
Escasez de socios y/o proveedores 16% 17% 9% 13% 10% 26%
externos fiables o de confianza

Preocupaciones éticas y/o riesgo para 5% 6% 17% 0% 5% 2%
la reputacién

No hay barreras para que mi actual 10% 8% 9% 1% 14% 9%

IIIIII a
o
L

negocio principal adopte la IA
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Persisten los obstaculos a la
adopcién

La adopcion de la IA plantea importantes
dificultades practicas. Aproximadamente la
mitad (46%) de los emprendedores citan la
falta o escasez de empleados cualificados
con los conocimientos pertinentes. El alcance
de este sentimiento de confianza depende del
sector al que pertenezca: algo mas de un
tercio (36%) de los emprendedores de los
sectores financiero e inmobiliario consideran
un problema la falta o escasez de conoci-
mientos especializados, frente a mas de la
mitad (51%) de los emprendedores de los
sectores de bienes de consumo basico y
discrecional. Ademas, algo mas de cuatro de
cada diez (41%) emprendedores afirman
que la falta de comprension de como utilizar
la IA en su negocio es un obstaculo.

Casi la mitad (47%) de los emprendedores
del sector industrial considera que la auto-
matizacion y/o la robotica ofrecen las mayo-
res oportunidades comerciales.

Sin embargo, la IA no se esta apli-
cando en todos los sectores empresariales.
«En el sector de la construccion, la IA tiene
usos limitados», dijo el director de una
empresa luxemburguesa de construccion e
inmobiliaria. «Este es un negocio fisico, y la
IA no puede construir un muro. En algin
momento habra robots, pero todavia no».

«En cuanto a la innovacién de
productos, la IA proporciona las herramien-
tas para ayudar a pensar de forma mas
rapida y amplia, pero el ingenio y la creativi-
dad siguen teniendo que venir de los huma-
nos», afirma un empresario tecnolégico en
serie con sede en Estados Unidos.

«La IA esta escalando con mayor rapidez en aquellos
ambitos donde el trabajo sigue estando liderado por
personas, como las finanzas y la sanidad. Las empre-
sas medianas la quieren de inmediato; por eso, en
lugar de desarrollarla internamente, recurren a socios
que les ofrecen capacidades que todavia no han
podido construir por si mismas».

Emprendedor de un unicornio tecnolégico de IA, EE. UU.
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Los emprendedores que salen de su
empresa se enfrentan a decisiones
de transicion

Se acerca la transiciéon para muchas empre-
sas a medida que los empresarios se prepa-
ran para la salida. Los empresarios, sobre
todo los que se acercan a la edad de jubila-
cién, también se enfrentan a la disyuntiva de
decidir como abandonar su empresa en un
momento que suele ser decisivo para su
patrimonio personal.

Casi un tercio (32%) de los empren-
dedores encuestados se plantean una transi-
cién empresarial en un plazo de cinco afos.
Sin embargo, esta proporcion se eleva a mas
de la mitad (57%) entre los mayores de
65 anos. Los empresarios estadouniden-
ses —de todas las edades— encabezan la
lista, con la mayoria (63%) considerando la
posibilidad de salir de su empresa. Esta cifra
contrasta con solo uno de cada diez (10%)
en América Latina, cerca de uno de cada
cinco (18%) en Asia-Pacifico y alrededor
de un tercio de los empresarios en
Europa (38%) y Suiza (31%).

En cuanto a la forma en que estos empresa-
rios podrian llevar a cabo una transicion
empresarial, cuatro de cada diez (40%)
probablemente consideren la posibilidad

de vender a un comprador estratégico del
mismo sector, mientras que alrededor de
una cuarta parte (23%) afirma que lo mas
probable es que traspasen la empresa a la
siguiente generacion. Solo un poco mas de
uno de cada diez (13%) piensa que seria
mas probable que vendieran a un inversor
financiero, como un fondo de capital
privado. Aln menos contemplan sacar su
empresa a bolsa (6%).

La preferencia por compradores
estratégicos puede reducirse a menudo al
precio. «Si vendes tu negocio a un compra-
dor estratégico, este buscara generar siner-
gias a partir de la adquisicion, lo que a su vez
deberia permitirle justificar una valoracion
mas alta», dijo Michael Heuberger, Head of
Unified Global Banking EMEA, UBS.

«En la mayoria de los casos se
reduce a capital estratégico o privado»,
sefiald un emprendedor afincado en Tailan-
dia con una cartera de emprendedor de
tecnologia sanitaria. «Parte de la discusién
es con el equipo directivo para ver con
quién se sentirfan cémodos trabajando.
Porque no todas las empresas de capital
privado son iguales, asi como no todos
los compradores estratégicos son ideales.
Se trata de encontrar la solucion adecuada
para la empresa».

El 40% planea vender la empresa a un comprador estratégico
Opciones a la hora de retirarse de la funcion actual (los que se plantean una transicion de propiedad en los
proximos 5 anos)

\ iy,

Venta a un comprador
estratégico en el
mismo sector

Venta a un inversor
financiero (p. ej., capital
privado)

@@

Cotizacion publica (OPI)

Transferir la empresa a la
siguiente generacién

Adquisicién o incorporacion
de directivos

Ny

6%

Fusién con otra empresa Transiciéon gradual
manteniendo propiedad

externa parcial
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«En la mayoria de los casos, se reduce a compradores
estratégicos o capital privado. Parte de la discusion se
mantiene con el equipo directivo para ver con quién
se sentirian cobmodos trabajando. Porgue no todas las
empresas de capital privado son iguales, asi como no
todos los compradores estratégicos son ideales.

Se trata de encontrar la solucién adecuada para la
empresa».

Emprendedor de tecnologia sanitaria, Tailandia
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Algunos emprendedores priorizan el
crecimiento empresarial a la creacién
de patrimonio personal

Casi un tercio (32%) de los emprendedores
reconoce que no ha incrementado su patri-
monio personal fuera de la empresa tanto
como podria haberlo hecho. La percepcién
de esta brecha es especialmente elevada
en EE. UU., donde casi la mitad (47%) lo
admite, y en América Latina (39%). En
contraste, esta proporcion desciende a apro-
ximadamente una quinta parte (21%) en
Europa, aunque aumenta ligeramente en
Suiza (26%) y en Asia-Pacifico (24%).

Mas de la mitad (56%) de quienes no han
incrementado su patrimonio personal tanto
como podrian sefialan que han priorizado el
crecimiento de su empresa. No obstante,
mas de cuatro de cada diez (42%) planean
centrarse en la creacion de patrimonio
personal tras su salida o la venta de

la compania.

El 32% no ha acumulado todo el patrimonio privado que podria

Crear un patrimonio privado al margen de la empresa

25% 44%

32%

He acumulado mas que suficiente He creado mi patrimonio privado en No he acumulado mi patrimonio

patrimonio privado la magnitud adecuada

privado tanto como podria

Global EE. UU. América Europa CH Asia-
Latina Pacifico

He acumulado mas que suficiente 25% 18% 21% 24% 26% 32%
patrimonio privado
He creado mi patrimonio privado _ 44% 35% 39% 55% 49% 44%
en la magnitud adecuada
No he acumulado mi patrimonio 32% 47% 39% 21% 26% 24%
privado tanto como podria
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La dindmica de la transferencia
de patrimonio

A escala mundial, méas de dos tercios (67 %)
de los encuestados afirman que daran prio-
ridad a preparar a la proxima generacién
para gestionar el patrimonio de forma respon-
sable antes que a una posible transferencia
de patrimonio. Casi la misma proporcién
(61%) esta preocupada por los aspectos de
eficiencia fiscal de un traspaso.

«Preparar a la siguiente generacién
para asumir sus futuras funciones en las
empresas familiares es una cuestion recu-
rrente entre los propietarios preocupados
por la transferencia del patrimonio y de la
responsabilidad», dijo Anastasia Deryagina,
Head of Global Next Generation Solutions,
UBS. «Aunque los enfoques mas tradiciona-
les, como la formacioén en un sector especi-
fico, siguen siendo habituales, la siguiente
generacion suele abrirse camino a través de
su primera iniciativa empresarial. También
muestra un fuerte interés por ampliar sus
redes de pares que impulsen y aceleren sus
ambiciones.».

Anastasia Deryagina, Head Global Next Generation Solutions, UBS

Casi tres cuartas partes (72%) de los empre-
sarios europeos consideran que transferir el
patrimonio de la manera mas eficiente
desde el punto de vista fiscal es uno de los
principales retos. Para mas de seis de cada
diez (61%) empresarios estadounidenses,
preparar a la proxima generacion para gestio-
nar el patrimonio de forma responsable es
una de las cuestiones clave, mientras que
los de Asia-Pacifico se centran en preservar
el patrimonio familiar (46%).

«Preparar a la siguiente generaciéon para asumir sus
futuras funciones en las empresas familiares es
una cuestion recurrente entre los propietarios
preocupados por la transferencia del patrimonio
y de la responsabilidad».
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A la hora de planificar la transmision del
patrimonio a la siguiente generacion y/u
otros beneficiarios, mas de dos tercios (69%)
de los empresarios suelen recurrir a asesora-
miento independiente, como el de un
abogado, un asesor fiscal, un planificador
patrimonial o un asesor familiar. Aproxima-
damente la mitad (47%) afirma que consul-
taria a un banquero, lo que podria incluir a
su asesor de clientes, mientras que menos
de una cuarta parte (23%) pediria consejo
a sus hijos u otros herederos.

«Parece haber un alto nivel de concien-
ciaciéon respecto a la importancia de la
transicion de patrimonio, lo cual es
comprensible, ya que el momento de la
transicién se acerca para muchos empre-
sarios», dijo Oliver Herrmann, Family
Advisor, UBS. «En tiempos en los que los
empresarios se ven desbordados por los
retos de la IA y la geopolitica, una sélida
estrategia y gobernanza del patrimonio
familiar resultan adn mas cruciales».

La eficiencia fiscal y la gestién responsable del patrimonio son los principales retos
Principales retos previstos a la hora de planificar la transferencia del patrimonio a la siguiente generacion /

otros beneficiarios

Global EE. UU. América Europa CH Asia-
Latina Pacifico

Garantizar la transferencia de patrimonio de la _ 53% 61% 57% 72% 44% A41%
manera mas eficiente desde el punto de vista fiscal
Preparar a la proxima generacién para gestionar el 51% 61% 57% 44% 53% 43%
patrimonio de forma responsable
Preservar el patrimonio familiar de generacién en 42% 39% 43% 36% 38% 46%
generacion
Encontrar la(s) estructura(s) juridica(s) adecuada(s) _ 39% 25% 51% 36% 31% 43%
Decidir qué hacer con la(s) empresa(s) en 28% 28% 24% 26% 42% 20%
funcionamiento
Gestionar las expectativas y alinear a la familia al 23% 25% 22% 23% 13% 30%
crear un plan de sucesion
Gestion de la incertidumbre en torno a futuros 23% 19% 19% 28% 24% 24%
cambios econdmicos/politicos
Comunicar un plan de sucesion a los miembros 22% 22% 19% 26% 9% 35%
de la familia y alinearlos
Decidir el reparto del patrimonio entre los 19% 25% 19% 13% 16% 28%
herederos y/o beneficiarios
Decidir los objetivos filantrépicos y velar por 16% 25% 1% 13% 7% 26%
gue se cumplan eficazmente
Gestion de las complejidades geograficas - 13% 3% 1% 18% 1% 22%
No tener tiempo o capacidad para planificar 1% 6% 8% 10% 13% 15%
eficazmente la transferencia de patrimonio
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Foco regional

Estados Unidos

Perspectivas de la empresa Planes de contratacion Relocalizaciéon/expansion de la empresa

En los proximos 12 meses 94%

14%

17%

28%
En 12 meses En 5 anos

M Muy/algo optimista B Planes para aumentar la fuerza laboral M Muy probable

M Ni optimista ni pesimista considerablemente/ligeramente M Bastante probable

M Muy/algo pesimista Bl Mantenimiento de la misma fuerza laboral B No muy probable

Planes para reducir la fuerza laboral B Nada probable
considerablemente/ligeramente P

Principales factores econémicos, de mercado o politicos que afectan negativamente a la empresa (en 5 afos)
Inestabilidad politica y/o incertidumbre _ 39%
Principales medidas para mitigar los riesgos
Diversificacion de nuestros mercados y/o base 72%
de clientes
Aumento de la eficiencia operativa / control 67%
de costes
Invertir en nuevas tecnologias y/o innovacion _ 53%
Principales retos previstos al planificar la transmision de patrimonio
Garantizar la transferencia de patrimonio de la 61%
manera mas eficiente desde el punto de vista fiscal
Preparar a la proxima generacién para gestionar el 61%
patrimonio de forma responsable
Preservar el patrimonio familiar de generacién en 39%
generacién
Creacion de un patrimonio privado
He creado mi patrimonio privado al margen de mi 18%
empresa en una cantidad mas que suficiente
He creado mi patrimonio privado al margen de mi 35%
empresa en la cantidad adecuada
No he creado mi patrimonio privado al margen de 47%
mi empresa en la cantidad adecuada
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Foco regional

América Latina

Perspectivas de la empresa Planes de contratacion Relocalizaciéon/expansion de la empresa

En los proximos 12 meses

77%
6%

1%

o

26%

En 12 meses En 5 afios 29%
B Muy/algo optimista B Planes para aumentar la fuerza laboral M Muy probable
B Ni optimista ni pesimista considerablemente/ligeramente M Bastante probable

Il Mantenimiento de la misma fuerza laboral
Planes para reducir la fuerza laboral
considerablemente/ligeramente

M No muy probable
M Nada probable

B Muy/algo pesimista

Principales factores econémicos, de mercado o politicos que afectan negativamente a la empresa (en 5 afos)

35%

Inestabilidad politica y/o incertidumbre _ 51%
Conflicto(s) geopolitico(s) importante(s) _ 31%
Principales medidas para mitigar los riesgos

Aumento de la eficiencia operativa /control de costes _ 66 %
Invertir en nuevas tecnologias y/o innovacion _ 60%
Ajustar nuestra estrategia empresarial y/o ofertas 57%
de productos/servicios

Principales retos previstos al planificar la transmision de patrimonio

Preparar a la proxima generacién para gestionar 57%
el patrimonio de manera responsable

Garantizar la transmision del patrimonio de la 57%
manera mas eficiente desde el punto de vista fiscal

Encontrar la(s) estructura(s) juridica(s) adecuadaf(s) _ 51%
Creacion de un patrimonio privado

He creado mi patrimonio privado al margen de mi 21%
empresa en una cantidad mas que suficiente

He creado mi patrimonio privado al margen de mi 39%
empresa en la cantidad adecuada

No he creado mi patrimonio privado al margen de _ 39%

mi empresa en la cantidad adecuada
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Foco regional

Europa

Perspectivas de la empresa Planes de contratacion Relocalizaciéon/expansion de la empresa

En los proximos 12 meses

86%
8%

14%

35%

En 12 meses En 5 afos
M Muy/algo optimista B Planes para aumentar la fuerza laboral M Muy probable
M Ni optimista ni pesimista considerablemente/ligeramente M Bastante probable

Bl Mantenimiento de la misma fuerza laboral
Planes para reducir la fuerza laboral
considerablemente/ligeramente

M No muy probable
M Nada probable

M Muy/algo pesimista

Principales factores econémicos, de mercado o politicos que afectan negativamente a la empresa (en 5 afos)

Inestabilidad politica y/o incertidumbre _ 47%
Conflicto(s) geopolitico(s) importante(s) _ 45%
Principales medidas para mitigar los riesgos

Diversificacion de nuestros mercados y/o base de 76%
clientes

Aumento de la eficiencia operativa / control de costes _ 68%
Ajustar nuestra estrategia empresarial y/o ofertas de 53%
productos/servicios

Principales retos previstos al planificar la transmision de patrimonio

Garantizar la transferencia de patrimonio de la 72%
manera mas eficiente desde el punto de vista fiscal

Preparar a la proxima generacién para gestionar el 44%
patrimonio de forma responsable

Preservar el patrimonio familiar de generacién en 36%
generacién

Creacion de un patrimonio privado

He creado mi patrimonio privado al margen 24%
de mi empresa en una cantidad mas que suficiente

He creado mi patrimonio privado al margen 55%
de mi empresa en la cantidad adecuada

No he creado mi patrimonio privado al margen 21%
de mi empresa en la cantidad adecuada
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Foco regional

Sulza

Perspectivas de la empresa Planes de contratacion Relocalizaciéon/expansion de la empresa

En los proximos 12 meses

2%

15% ‘

69%

24%
83% En 12 meses En 5 anos 19%

Bl Muy/algo optimista B Planes para aumentar la fuerza laboral M Muy probable

B Ni optimista ni pesimista considerablemente/ligeramente M Bastante probable

M Muy/algo pesimista Il Mantenimiento de la misma fuerza laboral B No muy probable

Planes para reducir la fuerza laboral B Nada probable
considerablemente/ligeramente P

Principales factores econémicos, de mercado o politicos que afectan negativamente a la empresa (en 5 afos)
Inestabilidad politica y/o incertidumbre _ 55%
Conflicto(s) geopolitico(s) importante(s) _ 50%
Principales medidas para mitigar los riesgos
Aumento de la eficiencia operativa / control de costes _ 67%
Invertir en nuevas tecnologias y/o innovacion _ 64%
Diversificacion de nuestros mercados y/o base 62%
de clientes
Principales retos previstos al planificar la transmision de patrimonio
Preparar a la proxima generacién para gestionar 53%
el patrimonio de manera responsable
Garantizar la transmision del patrimonio de la 44%
manera mas eficiente desde el punto de vista fiscal
Decidir qué hacer con la(s) empresa(s) en 42%
funcionamiento
Creacion de un patrimonio privado
He creado mi patrimonio privado al margen de mi 26%
empresa en una cantidad mas que suficiente
He creado mi patrimonio privado al margen de mi 49%
empresa en la cantidad adecuada
No he creado mi patrimonio privado al margen de 26%
mi empresa en la cantidad adecuada
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Foco regional

Asia-Pacifico

Perspectivas de la empresa Planes de contratacion Relocalizaciéon/expansion de la empresa

En los proximos 12 meses

70% 13%
23%

44% 44%

53%
0,
28% 21%
En 12 meses En 5 anos

M Muy/algo optimista B Planes para aumentar la fuerza laboral M Muy probable

M Ni optimista ni pesimista considerablemente/ligeramente M Bastante probable

M Muy/algo pesimista Bl Mantenimiento de la misma fuerza laboral B No muy probable

Planes para reducir la fuerza laboral B Nada probable
considerablemente/ligeramente P

Principales factores econémicos, de mercado o politicos que afectan negativamente a la empresa (en 5 afos)
Inestabilidad politica y/o incertidumbre _ 43%
Conflicto(s) geopolitico(s) importante(s) _ 36%
Principales medidas para mitigar los riesgos
Ajustar nuestra estrategia empresarial y/o ofertas de 67%
productos/servicios
Aumento de la eficiencia operativa / control de costes _ 61%
Diversificacion de nuestros mercados y/o base de 50%
clientes
Principales retos previstos al planificar la transmision de patrimonio
Preservar el patrimonio familiar de generacion en 46%
generacion
Preparar a la proxima generacién para gestionar el 43%
patrimonio de forma responsable
Encontrar la(s) estructura(s) juridica(s) adecuadaf(s) _ 43%
Creacion de un patrimonio privado
He creado mi patrimonio privado al margen de mi 32%
empresa en una cantidad mas que suficiente
He creado mi patrimonio privado al margen de mi 44%
empresa en la cantidad adecuada
No he creado mi patrimonio privado al margen de 24%
mi empresa en la cantidad adecuada
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Acerca de este informe

Esta segunda edicién del UBS Global Entrepreneur Report refleja las
opiniones de clientes emprendedores y miembros de nuestra Industry Leader
Network, una exclusiva red mundial de consejeros delegados de gran éxito y
fundadores de empresas.

Encuestamos a 215 emprendedores entre el 29 de octubre y el 10 de diciem-
bre de 2025, con una serie de entrevistas en profundidad que complementa-
ban sus respuestas en linea. En conjunto, los negocios de los emprendedores
encuestados obtuvieron 34.300 millones de USD de ingresos en todo el

ano 2024, lo que equivale a una media de 167 millones de USD cada uno.

Para la primera edicién del informe, publicado en 2025, encuestamos a

156 emprendedores que representaban 19.100 millones de USD de ingresos
totales en todo el afo.

Los emprendedores participantes tenian su sede en los siguientes 26 merca-
dos: (por orden alfabético): Alemania, Argentina, Austria, Brasil, China conti-
nental, Chipre, Emiratos Arabes Unidos, Espafia, Estados Unidos, Francia,
Hong Kong RAE, Indonesia, Italia, Libano, Malasia, México, Paraguay, Peru,
Qatar, Reino Unido, Republica de Corea, Rumania, Singapur, Suiza, Tailandia,
Uruguay.

Tenga en cuenta: Al leer algunos de los graficos o porcentajes a lo largo

de este informe, en algunos casos puede parecer que los datos no suman
correctamente. Esto se debe a que las cifras se redondearon a dos decimales,
lo que puede dar lugar a ligeras variaciones.
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UBS Evidence Lab

UBS Evidence Lab es un equipo de expertos en
datos alternativos que trabajan en diversas areas
especializadas creando conjuntos de datos listos
para el analisis. Los expertos convierten los datos
en evidencias aplicando una combinacién de
herramientas y técnicas para recopilar, limpiar

y conectar miles de millones de datos cada mes.
La biblioteca de activos, que abarca miles de
empresas de todos los tamafios, en todos los
sectores y regiones, esta disefiada para ayudar a los
inversores a responder a las preguntas importantes
para su analisis de inversion.

Equipo de investigacion

Stephanie Perryfrost, UBS Evidence Lab

Gabriele Schmidt, UBS Global Wealth Management
Grace Tulip, UBS Evidence Lab
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Aviso legal
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Este documento ha sido elaborado por UBS AG, su filial o
afiliada («UBS»).

Este documento y la informacién que contiene se facilitan con
fines meramente informativos y de marketing de UBS. Nada
de lo contenido en el presente documento constituye un estu-
dio de inversiones, un asesoramiento de inversiones, un folleto
de venta ni una oferta o solicitud para realizar actividades de
inversion. El documento no es una recomendacion para
comprar o vender ningun valor, instrumento de inversién o
producto, y no recomienda ningin programa o servicio de
inversion especifico.

La informacion contenida en este documento no se ha adap-
tado a los objetivos especificos de inversion, circunstancias
personales y financieras o necesidades particulares de ningtin
cliente individual. Ciertas inversiones mencionadas en este
documento pueden no ser adecuadas o apropiadas para todos
los inversores. Ademas, algunos servicios y productos mencio-
nados en el documento pueden estar sujetos a restricciones
legales y/o a requisitos de licencia o permiso y, por lo tanto, no
pueden ofrecerse en todo el mundo sin restricciones. No se
realizarad ninguna oferta de interés en ningun producto en
ninguna jurisdiccion en la que no esté permitida la oferta, soli-
citud o venta, o a ninguna persona a la que sea ilegal realizar
dicha oferta, solicitud, o venta. UBS se reserva el derecho de
modificar la gama de servicios, los productos y los precios en
cualquier momento y sin previo aviso. Los productos y servicios
pueden requerir la firma de acuerdos. Los términos y condicio-
nes de dichos acuerdos especificos se aplican a estos produc-
tos y servicios.

Aunque toda la informacién y opiniones expresadas en este
documento se obtuvieron de buena fe de fuentes consideradas
como confiables, no se ofrece ninguna declaracion ni garantia,
expresa o implicita, sobre la exactitud, suficiencia, integridad
o fiabilidad. Toda la informacién y opiniones expresadas en
este documento estan sujetas a cambios sin previo aviso y
pueden diferir de las opiniones expresadas por otras areas de
negocio o divisiones de UBS. UBS no tiene obligacién alguna
de actualizar o mantener al dia la informacién aqui contenida.

Todas las fotografias o imagenes («<imagenes») contenidas en
este documento tienen fines meramente ilustrativos, informa-
tivos o documentales, y sirven de apoyo al anélisis y la investi-
gacion del tema. Las imagenes pueden representar objetos o
elementos protegidos por derechos de autor, marcas registra-
das y otros derechos de propiedad intelectual de terceros.
A menos que se indique expresamente, no se sugiere ni se
implica ninguna relacién, asociacién, patrocinio o respaldo
entre UBS y estos terceros.

Este material no es una exposicién completa de los mercados
y acontecimientos a los que se hace referencia en él. Los grafi-
cos y escenarios contenidos en el documento son meramente
ilustrativos. Es posible que algunos graficos y/o cifras de resul-
tados no se basen en periodos completos de 12 meses, lo que
puede reducir su comparabilidad y significado. Algunas cifras
pueden referirse a rentabilidades pasadas o a rentabilidades
pasadas simuladas, y las rentabilidades pasadas no son un
indicador fiable de resultados futuros. Algunas cifras pueden
ser solamente previsiones y, como tales, no constituyen un
indicador fiable de rentabilidad futura.

Nada de lo contenido en este documento constituye un aseso-
ramiento juridico o fiscal. UBS y sus empleados no prestan
asesoramiento juridico ni fiscal. Queda prohibida la redistribu-
cion o reproduccion total o parcial de este documento sin la
autorizacion previa por escrito de UBS. En la medida en que la
ley lo permita, ni UBS ni ninguno de sus consejeros, directivos,
empleados o agentes aceptan o asumen responsabilidad
alguna por las consecuencias, incluyendo pérdidas o dafios,
derivadas de su actuacion o la de cualquier otra persona que
actue o se abstenga de actuar basandose en la informacion
contenida en el presente documento o de cualquier decisién
basada en ella.

Informacién importante en caso de que este documento
se distribuya a personas estadounidenses o se intro-
duzca en Estados Unidos

Los servicios de gestién patrimonial en Estados Unidos son
prestados por UBS Financial Services Inc., que esta registrada
en la U.S. Securities and Exchange Commission como agente
de bolsa y asesor de inversiones, y ofrece valores, negociacion,
corretaje y productos y servicios relacionados. Como empresa
de servicios de gestiéon patrimonial a clientes, UBS Financial
Services Inc. ofrece servicios de asesoramiento de inversiones
en calidad de asesor de inversiones registrado en la Comisién
de Bolsa y Valores de Estados Unidos (SEC) y servicios de corre-
taje en calidad de corredor registrado en la SEC. Los servicios
de asesoramiento de inversiones y los servicios de corretaje
funcionan por separado, son muy diferentes entre si y se rigen
por diferentes leyes y acuerdos separados. Es importante que
usted comprenda la forma en que realizamos nuestras opera-
ciones y que lea detenidamente los acuerdos y las declaracio-
nes que le proporcionamos sobre los productos o servicios que
le ofrecemos. Para mas informacién consulte el resumen de la
relacion con los clientes en ubs.com/relationshipsummary. UBS
Financial Services Inc. es una subsidiaria de UBS Group AG.
Miembro de la FINRA/SIPC.

Informacion importante en caso de distribucion trans-
fronteriza de este documento

Abu Dabi UBS AG Abu Dhabi Branch esta autorizada y regu-
lada por la Autoridad Reguladora de Servicios Financieros
(«<FSRA») del Mercado Global de Abu Dabi con la referencia
250076. Este material esta destinado exclusivamente a clientes
profesionales u homoélogos del mercado, tal como se definen
en las normas de la FSRA. No esta dirigido ni pensado para
clientes del sector minorista o personas que no cumplan los
criterios de un cliente profesional u homologo del mercado. El
domicilio social de UBS AG Abu Dhabi Branch es: Level 12, Al
Sila Tower, PO Box 764648, ADGM Square, Al Maryah Island,
Abu Dabi, EAU.

Asia-Pacifico Este material no tiene en cuenta los objetivos
de inversion especificos, la situacién financiera o las necesida-
des particulares de ningun destinatario concreto y se publica
con fines meramente informativos. No se ofrece ninguna decla-
racion o garantia, expresa o implicita, en relaciéon con la exac-
titud, integridad o fiabilidad de la informacién aqui contenida,
ni pretende ser una declaracion completa o un resumen de los
acontecimientos a los que se hace referencia en este material.
Este material no constituye una oferta de venta ni una solicitud
de oferta de compra o venta de valores o instrumentos de
inversion, ni para efectuar transacciones o celebrar actos juri-
dicos de ningun tipo. Nada de lo aqui expuesto limitara o
restringira las condiciones particulares de cualquier oferta
especifica. No se realizara ninguna oferta de interés en ningtin
producto en ninguna jurisdiccion en la que no esté permitida
la oferta, solicitud o venta, ni a ninguna persona a la que sea
ilegal realizar dicha oferta, solicitud o venta. No todos los
productos y servicios estan disponibles para ciudadanos o resi-
dentes de todos los paises. Las opiniones expresadas en este
material estan sujetas a cambios sin previo aviso y pueden
diferir o ser contrarias a las opiniones expresadas por otras
areas de negocio o divisiones de UBS AG o sus filiales («UBS»)
como resultado de utilizar hipotesis y criterios diferentes. UBS
no tiene obligacion alguna de actualizar o mantener al dia la
informacién aqui contenida. Los graficos y escenarios son
meramente ilustrativos. La rentabilidad histérica no garantiza
ni es indicativa de rendimientos futuros. Ni UBS AG ni ninguna
de sus filiales, directores, empleados o agentes aceptan
responsabilidad alguna por pérdidas o dafos derivados del uso
de todo o parte de este material. UBS prohibe expresamente
la redistribucion o reproduccion total o parcial de este material
sin el permiso previo por escrito de UBS, y UBS no acepta
responsabilidad alguna por las acciones de terceros a este
respecto.

Australia Esta publicacion es distribuida por UBS AG, Austra-
lia Branch Australian Financial Services Licence y Australian
Credit Licence 231087 constituida en Suiza con responsabili-
dad limitada, y esta destinada al uso exclusivo de destinatarios
que retnan los requisitos para ser considerados clientes mayo-
ristas, tal y como se define este término en la Ley de Socieda-
des Ano6nimas de 2001 (Cth).

Baréin Bahrain Branch esta regulada por el Banco Central de
Bahréin - Oficina central de empresas de inversion de catego-
ria 2: UBS AG, Zurich/Suiza. Esta informacion es distribuida por
UBS AG, Bahrain Branch, debidamente autorizada y regulada
por el Banco Central de Baréin («CBB») como Empresa de
Negocios de Inversion - Categoria 2 (Sucursal). Los servicios o
productos financieros relacionados solo se ponen a disposicién
de inversores acreditados de acuerdo con la definicion de la
CBB, y no estan destinados a ninguna otra persona. UBS AG,
Bahrain Branch, es una sucursal extranjera de UBS AG, Zarich/
Suiza, con sede en Level 21, East Tower, Bahrain World Trade
Centre, Manama, Reino de Baréin.

Brasil Esta publicacion no pretende constituir una oferta
publica segun la legislacion brasilena ni un informe de analisis
de investigacién segun la definicion contenida en la Resolucion
20/21 de la Comissao de Valores Mobiliarios («CVM»). Se
distribuye con fines meramente informativos por UBS Brasil
Administradora de Valores Mobiliarios Ltda., entidad regulada
por la CVM.

Canada En Canada, esta publicacion es distribuida por UBS
Investment Management Canada Inc. (UBS Wealth Manage-
ment Canada).

UBS Wealth Management es una marca registrada de UBS AG.
UBS Bank (Canada) es una filial de UBS AG. Los servicios de
asesoramiento de inversiones y gestion de carteras se prestan
a través de UBS Investment Management Canada Inc, filial al
100% de UBS Bank (Canada). UBS Investment Management
Canada Inc. es un gestor de carteras registrado y un operador
de mercado exento en todas las provincias, a excepcion de
P.E.I. y los territorios.

Toda la informacion y opiniones, asi como las cifras indicadas
durante el evento, estan sujetas a cambios sin previo aviso. En
cualquier momento UBS AG y otras sociedades del Grupo UBS
(o empleados de las mismas) pueden tomar posicion a corto o
a largo plazo, o actuar como mandantes o agentes, en los
valores relacionados, o proporcionar servicios de asesora-
miento o de otro tipo al emisor de los valores o a una sociedad
relacionada con un emisor. Algunas inversiones no pueden
realizarse de inmediato debido a una falta de liquidez del
mercado de valores, por lo que puede ser dificil cuantificar la
valoracion de la inversion e identificar el riesgo al que esta
usted expuesto. El rendimiento pasado de las inversiones no
es garantia de resultados futuros y el valor de las inversiones
puede fluctuar con el tiempo.

Los clientes y posibles clientes de UBS Bank (Canada) y UBS
Investment Management Canada Inc. deben tener en cuenta
que este evento no tiene en cuenta los objetivos de inversiéon
especificos, la situacion financiera o las necesidades particula-
res de ningln destinatario. Ni UBS Bank (Canada) ni UBS
Investment Management Canada Inc. actian como asesores
o fiduciarios de ningun participante en este evento, a menos
que se acuerde lo contrario por escrito. Puede que no todos
los productos o servicios estén disponibles en UBS Bank
(Canada). Algunos productos y servicios pueden estar legal-
mente restringidos para los residentes de determinados paises.
Para mas informacién sobre nuestros productos y servicios,
visite https://www.ubs.com/ca/en/wealthmanagement/
about-us.html. UBS no proporciona asesoramiento fiscal o
juridico, por lo que debe consultar a sus propios asesores inde-
pendientes para que le asesoren en funcion de sus circunstan-
cias concretas antes de realizar o abstenerse de realizar
cualquier inversion.

Usted acepta que ha dado su consentimiento expreso para
recibir mensajes electronicos comerciales de UBS Bank
(Canada) y de cualquier otra entidad de UBS dentro del grupo
global de empresas de UBS con respecto a este y otros eventos
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similares de UBS y a la recepcién de informacion sobre produc-
tos y servicios de UBS. Usted reconoce y entiende que puede
retirar su consentimiento a recibir correspondencia electronica
en todo momento. Si desea mas informacion sobre cémo
cancelar su consentimiento, pongase en contacto directamente
con su Asesor de UBS o con UBS Bank (Canadé) llamando al
1-800-268-9709 o en https://www.ubs.com/ca/en/wealthma-
nagement/about-us.html. Queda prohibida la reproduccion de
este documento o la distribucién de copias sin la autorizacién
previa y por escrito de UBS.

Republica Checa UBS no es un banco autorizado en la Repu-
blica Checa'y, por lo tanto, no esta autorizado a prestar servi-
cios bancarios o de inversion regulados en la Republica Checa.
Esta comunicacion y/o material se distribuye con fines de
marketing y constituye un «Mensaje Comercial» bajo las leyes
de la Republica Checa en relacion con servicios bancarios y/o
de inversion. Notifique a UBS si no desea recibir mas corres-
pondencia.

Chile Este banco tiene su sede principal en Suiza y sus opera-
ciones estan sujetas a las leyes, reglamentos y tribunales de
dicho pais. Este banco no esta sujeto a las autoridades chilenas
y sus operaciones no estan aseguradas por la garantia estatal.

Colombia Promocién y oferta de los negocios y servicios de
la entidad financiera del exterior representada en Colombia.

Dinamarca Esta publicacién no pretende constituir una oferta
publica con arreglo a la legislacion danesa. Se distribuye con
fines meramente informativos por UBS Europe SE, filial de UBS
Europe SE con domicilio social en Sankt Annae Plads 13, 1250
Copenhague, Dinamarca, registrada en la Agencia Danesa de
Comercio y Sociedades con el n°® 38 17 24 33. UBS Europe SE,
filial af UBS Europe SE es una sucursal de UBS Europe SE, enti-
dad de crédito constituida con arreglo a la legislacion alemana
en forma de Societas Europaea, autorizada por la Autoridad
Federal de Supervisién Financiera alemana (Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht, BaFin) y sujeta a la supervision
conjunta del Banco Central Europeo, el Banco Central aleman
(Deutsche Bundesbank) y la BaFin. UBS Europe SE, filial af UBS
Europe SE est4 ademas supervisada por la Autoridad de Super-
visién Financiera de Dinamarca (Finanstilsynet), a la que no se
ha sometido esta publicacion para su aprobacion.

Francia Esta publicacién no pretende constituir una oferta
publica seguin la legislacién francesa. Se distribuye con fines
meramente informativos por UBS Europe SE, Succursale de
France (UBS France), R.C.S. Paris n°® 844425629, con domicilio
social en 69, boulevard Haussmann F-75008 Paris. UBS France
es una sucursal de UBS Europe SE, entidad de crédito consti-
tuida con arreglo a la legislacién alemana en forma de Societas
Europaea (HRB n° 107046), con domicilio social en Bockenhei-
mer Landstrasse 2-4, D-60306 Francfort del Meno, Alemania,
debidamente autorizada por la Autoridad Federal de Supervi-
sion Financiera alemana (Bundesanstalt fur Finanzdienstleis-
tungsaufsicht - «BaFin») y sujeta a la supervisién prudencial
conjunta de BaFin, el banco central de Alemania (Deutsche
Bundesbank) y el Banco Central Europeo. Ademas, UBS France
esta supervisada por las autoridades bancarias y financieras
francesas como la «Autorité de contréle prudentiel et de réso-
lution» (ACPR) y la «Autorité des Marchés Financiers» (AMF)
en su papel de autoridad del Estado miembro de acogida. Esta
publicacion no ha sido sometida a la aprobaciéon de ninguna
autoridad publica de control.

Alemania Esta publicacion no pretende constituir una oferta
publica con arreglo a la legislacion alemana. Se distribuye con
fines meramente informativos por UBS Europe SE, Alemania,
con domicilio social en Bockenheimer Landstrasse 2-4, 60306
Francfort del Meno. UBS Europe SE es una entidad de crédito
constituida conforme a la legislacién alemana en forma de
Societas Europaea, debidamente autorizada por el Banco
Central Europeo («BCE») y supervisada por el BCE, el Banco
Central de Alemania (Deutsche Bundesbank) y la Autoridad
Federal de Supervision de Servicios Financieros de Alemania
(Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht), a la que no
se ha sometido la presente publicacion para su aprobacion.

Grecia UBS AG y sus subsidiarias y filiales (UBS) son empresas
de servicios financieros globales de primera linea que ofrecen
servicios de gestion patrimonial a inversores particulares,
corporativos e institucionales. UBS AG y UBS Switzerland AG
estan establecidas en Suiza y operan con arreglo a la legisla-
cion suiza. UBS AG opera en mas de 50 paises y desde los
principales centros financieros. UBS no esta autorizado como
banco o institucién financiera en virtud de la legislacion griega
y no presta servicios bancarios y financieros en Grecia. Por
consiguiente, UBS presta dichos servicios solo desde sucursales
situadas fuera de Grecia.

Hong Kong SAR Este material no tiene en cuenta los objetivos
de inversion especificos, la situacion financiera o las necesida-
des particulares de ningun destinatario concreto y se publica
con fines meramente informativos. No se ofrece ninguna decla-
racién o garantia, expresa o implicita, en relacion con la exac-
titud, integridad o fiabilidad de la informacion aqui contenida,
ni pretende ser una declaracion completa o un resumen de los
acontecimientos a los que se hace referencia en este material.
Este material no constituye una oferta de venta ni una solicitud
de oferta de compra o venta de valores o instrumentos de
inversion, ni para efectuar transacciones o celebrar actos juri-
dicos de ninguin tipo. Nada de lo aqui expuesto limitara o
restringira las condiciones particulares de cualquier oferta
especifica. No se realizara ninguna oferta de interés en ningtin
producto en ninguna jurisdiccion en la que no esté permitida
la oferta, solicitud o venta, ni a ninguna persona a la que sea
ilegal realizar dicha oferta, solicitud o venta. No todos los
productos y servicios estan disponibles para ciudadanos o resi-
dentes de todos los paises. Las opiniones expresadas en este
material estan sujetas a cambios sin previo aviso y pueden
diferir o ser contrarias a las opiniones expresadas por otras
areas de negocio o divisiones de UBS AG o sus filiales («UBS»)
como resultado de utilizar hipétesis y criterios diferentes. UBS
no tiene obligacion alguna de actualizar o mantener al dia la
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informacién aqui contenida. Los gréaficos y escenarios son
meramente ilustrativos. La rentabilidad histérica no garantiza
ni es indicativa de rendimientos futuros. Ni UBS AG ni ninguna
de sus filiales, directores, empleados o agentes aceptan
responsabilidad alguna por pérdidas o darios derivados del uso
de todo o parte de este material. UBS prohibe expresamente
la redistribucion o reproduccion total o parcial de este material
sin el permiso previo por escrito de UBS, y UBS no acepta
responsabilidad alguna por las acciones de terceros a este
respecto.

India Este material no tiene en cuenta los objetivos de inver-
sién especificos, la situacion financiera o las necesidades parti-
culares de ninguin destinatario concreto y se publica con fines
meramente informativos. No se ofrece ninguna declaracion o
garantia, expresa o implicita, en relacidn con la exactitud, inte-
gridad o fiabilidad de la informacion aqui contenida, ni
pretende ser una declaracion completa o un resumen de los
acontecimientos a los que se hace referencia en este material.
Este material no constituye una oferta de venta ni una solicitud
de oferta de compra o venta de valores o instrumentos de
inversion, ni para efectuar transacciones o celebrar actos juri-
dicos de ninguin tipo. Nada de lo aqui expuesto limitara o
restringira las condiciones particulares de cualquier oferta
especifica. No se realizara ninguna oferta de interés en ningun
producto en ninguna jurisdiccion en la que no esté permitida
la oferta, solicitud o venta, ni a ninguna persona a la que sea
ilegal realizar dicha oferta, solicitud o venta. No todos los
productos y servicios estan disponibles para ciudadanos o resi-
dentes de todos los paises. Las opiniones expresadas en este
material estan sujetas a cambios sin previo aviso y pueden
diferir o ser contrarias a las opiniones expresadas por otras
areas de negocio o divisiones de UBS AG o sus filiales («<UBS»)
como resultado de utilizar hipotesis y criterios diferentes. UBS
no tiene obligacién alguna de actualizar o mantener al dia la
informacién aqui contenida. Los gréficos y escenarios son
meramente ilustrativos. La rentabilidad histérica no garantiza
ni es indicativa de rendimientos futuros. Ni UBS AG ni ninguna
de sus filiales, directores, empleados o agentes aceptan
responsabilidad alguna por pérdidas o dafos derivados del uso
de todo o parte de este material. UBS prohibe expresamente
la redistribucion o reproduccion total o parcial de este material
sin el permiso previo por escrito de UBS, y UBS no acepta
responsabilidad alguna por las acciones de terceros a este
respecto.

Israel UBS es una empresa financiera global de primer orden
que ofrece servicios de gestion patrimonial, gestion de activos
y banca de inversion desde su sede central en Suiza y sus
operaciones en mas de 50 paises de todo el mundo a inverso-
res particulares, corporativos e institucionales. En Israel, UBS
Switzerland AG esta registrada como Foreign Dealer en cola-
boracién con UBS Wealth Management Israel Ltd., una filial
propiedad al 100% de UBS. UBS Wealth Management Israel
Ltd. es un licenciatario de comercializacion de inversiones que
también se dedica a la comercializacion de inversiones y esta
regulado por la Autoridad de Valores de Israel. Esta publicacion
tiene caracter meramente informativo y no pretende ser una
oferta de compra ni una solicitud de oferta. Ademas, esta
publicacion no pretende ser un consejo de inversion y/o marke-
ting de inversion, y no sustituye a ninguin consejo de inversion
y/o marketing de inversion proporcionado por el concesionario
correspondiente que se ajuste a las necesidades de cada
persona. Tenga en cuenta que algunos productos y servicios
estan sujetos a restricciones legales y no pueden ofrecerse en
todo el mundo sin restricciones.

Italia Esta publicacién no pretende constituir una oferta
publica conforme a la legislacién italiana. Se distribuye con
fines meramente informativos por UBS Europe SE, Succursale
Italia, con domicilio social en Via del Vecchio Politecnico 3,
20121 Milan. UBS Europe SE, Succursale Italia es una sucursal
de UBS Europe SE, entidad de crédito constituida conforme a
la legislacion alemana en forma de Societas Europaea, con
domicilio social en Bockenheimer Landstrasse 2-4, 60306
Francfort del Meno, Alemania, debidamente autorizada por la
Autoridad Federal de Supervision Financiera alemana (Bundes-
anstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht, «BaFin»)y sujeta a la
supervision conjunta de la BaFin, el Banco Central Europeo
(«BCE») y el Banco Central aleman (Deutsche Bundesbank).
UBS Europe SE Succursale Italia estd ademas supervisada por
la Autoridad Supervisora Italiana Banco de Italia (Banca d'ltalia)
y la Autoridad Supervisora de los Mercados Financieros ltalia-
nos (CONSOB — Commissione Nazionale per le Societa e la
Borsa), a las que no se ha sometido esta publicacion para su
aprobacion.

Japon Este material no tiene en cuenta los objetivos de inver-
sion especificos, la situacion financiera o las necesidades parti-
culares de ningun destinatario concreto y se publica con fines
meramente informativos. No se ofrece ninguna declaraciéon o
garantia, expresa o implicita, en relacién con la exactitud, inte-
gridad o fiabilidad de la informacion aqui contenida, ni
pretende ser una declaracion completa o un resumen de los
acontecimientos a los que se hace referencia en este material.
Este material no constituye una oferta de venta ni una solicitud
de oferta de compra o venta de valores o instrumentos de
inversion, ni para efectuar transacciones o celebrar actos juri-
dicos de ningdn tipo. Nada de lo aqui expuesto limitara o
restringira las condiciones particulares de cualquier oferta
especifica. No se realizara ninguna oferta de interés en ningun
producto en ninguna jurisdiccion en la que no esté permitida
la oferta, solicitud o venta, ni a ninguna persona a la que sea
ilegal realizar dicha oferta, solicitud o venta. No todos los
productos y servicios estan disponibles para ciudadanos o resi-
dentes de todos los paises. Las opiniones expresadas en este
material estan sujetas a cambios sin previo aviso y pueden
diferir o ser contrarias a las opiniones expresadas por otras
areas de negocio o divisiones de UBS AG o sus filiales («UBS»)
como resultado de utilizar hipotesis y criterios diferentes. UBS
no tiene obligacién alguna de actualizar o mantener al dia la
informacién aqui contenida. Los gréficos y escenarios son

meramente ilustrativos. La rentabilidad histérica no garantiza
ni es indicativa de rendimientos futuros. Ni UBS AG ni ninguna
de sus filiales, directores, empleados o agentes aceptan
responsabilidad alguna por pérdidas o dafos derivados del uso
de todo o parte de este material. UBS prohibe expresamente
la redistribucion o reproduccion total o parcial de este material
sin el permiso previo por escrito de UBS, y UBS no acepta
responsabilidad alguna por las acciones de terceros a este
respecto. UBS SuMi TRUST Wealth Management Co., Ltd.
Financial Instruments Business Operators (kinsho) n.° 3233,
Asociacién/Asociacion de Agentes de Valores de Japén,
Asociacion de Asesores de Inversion de Japén, Asociacion de
Futuros Financieros de Japén, Asociacién de Empresas de
Instrumentos Financieros de Tipo II. En este caso, se podran
solicitar productos especificos. En relacion con su inversion en
cualquiera de los productos distribuidos a través de UBS Secu-
rities Japan Co., Ltd. («<UBSSJ»), UBSSJ podra solicitarle el pago
de ciertas comisiones designadas para cada producto. Ademas,
pueden producirse pérdidas debido a las fluctuaciones de los
precios, etc. Para mas informacion sobre las comisiones y los
riesgos de estos productos, lea atentamente los documentos
precontractuales y el folleto.

Jersey Este documento ha sido emitido por UBS Global Wealth
Management, UBS AG Jersey Branch. UBS AG, Jersey Branch
es una sucursal de UBS AG con domicilio social principal en 1
IFC Jersey, St Helier, JE2 3BX. UBS AG es una sociedad
anénima limitada por acciones, constituida en Suiza, con domi-
cilio social en Aeschenvorstadt 1, CH-4051 Basilea, y Bahnho-
fstrasse 45, CH-8001 Zdrich, y autorizada y regulada por la
Autoridad de Supervision de los Mercados Financieros de
Suiza. En el Reino Unido, UBS AG esta autorizada y regulada
por la Comision de Servicios Financieros de Jersey. Cuando los
productos o servicios se presten desde fuera de Jersey, es posi-
ble que no estén cubiertos por el régimen regulador de Jersey
ni por el Plan de Compensacion de los Depositantes.

Luxemburgo La presente publicacién no pretende constituir
una oferta publica con arreglo a la legislacion luxemburguesa.
Se distribuye con fines meramente informativos por UBS
Europe SE, Luxembourg Branch («UBS»), R.C.S. Luxemburgo
n° B209123, con domicilio social en 33A, Avenue J. F. Kennedy,
L-1855 Luxemburgo. UBS es una sucursal de UBS Europe SE,
entidad de crédito constituida con arreglo a la legislacion
alemana en forma de Societas Europaea (HRB n° 107046), con
domicilio social en Bockenheimer Landstrasse 2-4, D-60306
Francfort del Meno, Alemania, debidamente autorizada por la
Autoridad Federal de Supervisién Financiera alemana (Bundes-
anstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht - «BaFin») y sujeta a
la supervision prudencial conjunta de BaFin, el banco central
de Alemania (Deutsche Bundesbank) y el Banco Central Euro-
peo. Ademas, UBS esta supervisado por la autoridad de super-
vision prudencial de Luxemburgo (Commission de Surveillance
du Secteur Financier), en su papel de autoridad del Estado
miembro de acogida. Esta publicacién no ha sido sometida a
la aprobacién de ninguna autoridad publica de control.

China continental Este material no tiene en cuenta los obje-
tivos de inversion especificos, la situacion financiera o las nece-
sidades particulares de ninglin destinatario concreto y se
publica con fines meramente informativos. No se ofrece
ninguna declaracion o garantia, expresa o implicita, en relacion
con la exactitud, integridad o fiabilidad de la informacién aqui
contenida, ni pretende ser una declaraciéon completa o un
resumen de los acontecimientos a los que se hace referencia
en este material. Este material no constituye una oferta de
venta ni una solicitud de oferta de compra o venta de valores
o instrumentos de inversion, ni para efectuar transacciones o
celebrar actos juridicos de ningun tipo. Nada de lo aqui
expuesto limitara o restringira las condiciones particulares de
cualquier oferta especifica. No se realizara ninguna oferta de
interés en ninguin producto en ninguna jurisdiccién en la que
no esté permitida la oferta, solicitud o venta, ni a ninguna
persona a la que sea ilegal realizar dicha oferta, solicitud o
venta. No todos los productos y servicios estan disponibles
para ciudadanos o residentes de todos los paises. Las opiniones
expresadas en este material estan sujetas a cambios sin previo
aviso y pueden diferir o ser contrarias a las opiniones expresa-
das por otras areas de negocio o divisiones de UBS AG o sus
filiales («UBS») como resultado de utilizar hipotesis y criterios
diferentes. UBS no tiene obligacion alguna de actualizar o
mantener al dia la informacion aqui contenida. Los graficos y
escenarios son meramente ilustrativos. La rentabilidad histérica
no garantiza ni es indicativa de rendimientos futuros. Ni UBS
AG ni ninguna de sus filiales, directores, empleados o agentes
aceptan responsabilidad alguna por pérdidas o danos deriva-
dos del uso de todo o parte de este material. UBS prohibe
expresamente la redistribucion o reproduccion total o parcial
de este material sin el permiso previo por escrito de UBS, y UBS
no acepta responsabilidad alguna por las acciones de terceros
a este respecto.

Todas las fotografias o imagenes («imagenes») contenidas en
este documento tienen fines meramente ilustrativos, informa-
tivos o documentales, y sirven de apoyo al anélisis y la investi-
gacion del tema. Las imagenes pueden representar objetos o
elementos protegidos por derechos de autor, marcas registra-
das y otros derechos de propiedad intelectual de terceros.
A menos que se indique expresamente, no se sugiere ni se
implica ninguna relacién, asociacién, patrocinio o respaldo
entre UBS y estos terceros.

México UBS Asesores México, S.A. de C.V., (en lo sucesivo,
«UBS Asesores), una filial de UBS Switzerland AG, es un asesor
de inversiones no independiente constituido de conformidad
con la legislacion mexicana, regulado y sujeto a la supervisién
de la Comision Nacional Bancaria y de Valores (en lo sucesivo,
la «CNBV»), exclusivamente con respecto a: (i) la prestacion de
servicios de gestion de carteras (gestion de inversiones) cuando
se toman decisiones de inversion por cuenta del cliente, (ii) la
prestacién de servicios de asesoramiento de inversiones en
valores mobiliarios, andlisis y emisién de recomendaciones indi-
viduales de inversion, y (iii) cuestiones de prevencion del blan-
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queo de capitales y financiacion del terrorismo. UBS Asesores
estd registrada en la CNBV bajo el nimero de registro 30060-
001-(14115)-21/06/2016; dicho registro no asegurara la exac-
titud o veracidad de la informacién proporcionada a sus
clientes. Asimismo, UBS Asesores no es una entidad de crédito,
por lo que no esta autorizada para recibir depositos en efectivo
o de cualquier otro tipo, ni para custodiar valores y no
promueve servicios bancarios y de crédito, ni forma parte de
ningun grupo financiero. Por ultimo, UBS Asesores: (i) no ofrece
rendimientos garantizados a sus clientes, (i) ha revelado a sus
clientes y proveedores cualquier posible conflicto de intereses
que pudiera tener frente a ellos, y (iii) solo puede cobrar las
comisiones expresamente acordadas con sus clientes por los
servicios de inversion efectivamente prestados. UBS Asesores
no podra percibir comisiones o cualquier otro tipo de remune-
racion de emisores o intermediarios del mercado bursatil, loca-
les o extranjeros, que presten servicios a sus clientes. Asimismo,
la informacién aqui contenida no puede ser considerada como
una recomendacién individualizada a menos que se indique
expresamente y mediante acuerdo previo con UBS Asesores
para la prestacion de un servicio de inversion. Esta publicaciéon
de UBS o cualquier material relacionado con la misma esta diri-
gida Unicamente a Inversionistas Sofisticados o Institucionales
ubicados en México. C. Suisse Asesorfa México, S.A. de C.V,,
(en lo sucesivo, "CS Asesores"), una afiliada de UBS Group AG,
es un asesor de inversiones no independiente constituido de
conformidad con la Ley Mexicana, regulado y sujeto a la super-
vision de la Comision Nacional Bancaria y de Valores (en lo
sucesivo, la "CNBV"), exclusivamente con respecto a: (i) la pres-
tacion de servicios de gestion de carteras (gestion de inversio-
nes) cuando se toman decisiones de inversion por cuenta del
cliente, (i) la prestacion de servicios de asesoramiento de inver-
siones en valores mobiliarios, analisis y emisién de recomenda-
ciones individuales de inversion, y (iii) cuestiones de prevencion
del blanqueo de capitales y financiacion del terrorismo. CS
Asesores estd registrada en la CNBV bajo el nimero de registro
30070-001-(14208)-10/10/2016; dicho registro no asegurara
la exactitud o veracidad de la informacion proporcionada a sus
clientes. Asimismo, CS Asesores no es una entidad de crédito,
por lo que no esta autorizada para recibir depositos en efectivo
o de cualquier otro tipo, ni para custodiar valores y no
promueve servicios bancarios y de crédito, ni forma parte de
ningun grupo financiero. Por ultimo, CS Asesores: (i) no ofrece
rendimientos garantizados a sus clientes, (i) ha revelado a sus
clientes y proveedores cualquier posible conflicto de intereses
que pudiera tener frente a ellos, y (iii) solo puede cobrar las
comisiones expresamente acordadas con sus clientes por los
servicios de inversion efectivamente prestados. CS Asesores no
podré recibir comisiones o cualquier otro tipo de remuneracién
de emisores locales o extranjeros o intermediarios del mercado
bursatil, que presten servicios a sus clientes. Asimismo, la infor-
macion aqui contenida no puede ser considerada como una
recomendacion individualizada a menos que se indique expre-
samente y mediante acuerdo previo con CS Asesores para la
prestacion de un servicio de inversion. Esta publicacion de UBS
o cualquier otro material relacionado con ella se dirige Unica-
mente a inversores avanzados o institucionales ubicados
en México.

Moénaco El presente documento no pretende constituir una
oferta publica ni una solicitud comparable en virtud de la legis-
lacion del Principado de Ménaco, pero, a modo de informa-
cién, podria ponerse a disposicion de los clientes de UBS
(Monaco) SA, un banco regulado que tiene su domicilio social
en 2, avenue de Grande Bretagne, 98000-Mdnaco, bajo la
supervision de la «Autorité de Contréle Prudentiel et de Réso-
lution» (ACPR) para las actividades bancarias y bajo la super-
vision de la «Commission de Controle des Activités
Financieres» para las actividades financieras. Este ultimo no ha
aprobado esta publicacion.

Panama UBS AG Oficina de Representacion es regulada y
supervisada por la Superintendencia de Bancos de Panama.
Licencia para operar como Oficina de Representacién Resolu-
cion S.B.P. No 017-2007. UBS Switzerland AG Oficina de Repre-
sentacion es regulada y supervisada por la Superintendencia
de Bancos de Panama. Licencia para operar como Oficina de
Representacion Resolucion S.B.P. N° 0178-2015.

Portugal Esta publicacion no pretende constituir una oferta
publica conforme a la legislacion portuguesa. Se distribuye con
fines meramente informativos por UBS Europe SE, Sucursal em
Portugal (UBS Portugal), Registro Mercantil de Lisboa (Conser-
vatoria do Registo comercial de Lisboa) n.° 980492491, con
domicilio social en Avenida da Liberdade, n.° 180-A, 8.° andar,
1250-146 Lisboa. UBS Portugal es una sucursal de UBS Europe
SE, entidad de crédito constituida con arreglo a la legislacion
alemana en forma de Societas Europaea (HRB n° 107046), con
domicilio social en Bockenheimer Landstrasse 2-4, D-60306
Francfort del Meno, Alemania, debidamente autorizada por la
Autoridad Federal de Supervisién Financiera alemana (Bundes-
anstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht - «BaFin») y sujeta a
la supervision prudencial conjunta de BaFin, el banco central
de Alemania (Deutsche Bundesbank) y el Banco Central Euro-
peo. Ademas, UBS Portugal esta supervisada por las autorida-
des bancarias y financieras portuguesas, como el «Banco de
Portugal» y la «Comissao do Mercado dos Valores Mobiliarios»
en su papel de autoridad del Estado miembro anfitrion. Esta
publicacion no ha sido sometida a la aprobacién de ninguna
autoridad publica de control.

Catar UBS Qatar LLC estd autorizada por la Qatar Financial
Centre Authority y autorizada por la QFC Regulatory Authority,
con n.° QFC 01169, y tiene su domicilio social en la 14.2 planta
de Burj Alfardan Tower, Edificio 157, Calle n.° 301, Area n.° 69,
Al Majdami, Lusail, Catar. Este material esta destinado estric-
tamente a homdlogos elegibles y/o clientes comerciales tnica-
mente segun lo clasificado en las Normas de proteccion al
cliente e inversor 2019 de la QFCRA. Ninguna otra persona
deberfa actuar con base a este material.

Rusia UBS Switzerland AG no esté autorizada a prestar servi-
cios bancarios y/o financieros regulados en Rusia. La informa-
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cién contenida en este documento se refiere a productos y
servicios disponibles exclusivamente a través de y prestados
por UBS Switzerland AG en Suiza u otra entidad de UBS domi-
ciliada fuera de Rusia. Los empleados de UBS que viajan a Rusia
no estan autorizados a celebrar contratos ni a negociar las
condiciones de los mismos durante su estancia en Rusia. Los
contratos solo seran vinculantes para UBS una vez confirmados
en Suiza o en el lugar en el que esté domiciliada la entidad de
UBS. El Wealth Management Advisory Office de OO0 UBS
Bank no presta servicios para los que se requiera licencia
bancaria en Rusia. Algunos instrumentos financieros solo
pueden ofrecerse en Rusia a inversores cualificados. Todos los
anexos y documentos relativos a los instrumentos financieros
especificos no constituyen una recomendacion personal de
inversion con arreglo a la legislacion rusa.

Arabia Saudi UBS Saudi Arabia es una sociedad anénima
cerrada extranjera constituida en el Reino de Arabia Saudi con
el nimero de registro mercantil 1010257812 y con domicilio
social en Laysen Valley building 6, P.O. Box 75724, Riad 11588,
Reino de Arabia Saudi. UBS Saudi Arabia est4 autorizada y
regulada por la Autoridad del Mercado de Capitales para llevar
a cabo negocios de valores con el nimero de licencia 08113-37.
Credit Suisse Arabia Saudi: Este documento es distribuido por
Credit Suisse Saudi Arabia | Part of UBS Group (CR Number
1010228645, NUN Number 7001515373), debidamente auto-
rizado y regulado por la Autoridad del Mercado de Capitales
de Arabia Saudi en virtud de la Licencia Nimero 08104-37 de
fecha 23/03/1429H correspondiente al 21/03/2008AD. El domi-
cilio social de Credit Suisse Arabia Saudi es King Khaled Road,
Laysen Valley, Building number 6, 12329-2376, Riad, Arabia
Saudi. Pagina web: https://www.credit-suisse.com/sa/en/cssa.

Singapur Este material no tiene en cuenta los objetivos de
inversion especificos, la situacion financiera o las necesidades
particulares de ningun destinatario concreto y se publica con
fines meramente informativos. No se ofrece ninguna declara-
cion o garantfa, expresa o implicita, en relacién con la exacti-
tud, integridad o fiabilidad de la informacién aqui contenida,
ni pretende ser una declaracién completa o un resumen de los
acontecimientos a los que se hace referencia en este material.
Este material no constituye una oferta de venta ni una solicitud
de oferta de compra o venta de valores o instrumentos de
inversion, ni para efectuar transacciones o celebrar actos juri-
dicos de ningun tipo. Nada de lo aqui expuesto limitard o
restringira las condiciones particulares de cualquier oferta espe-
cifica. No se realizara ninguna oferta de interés en ningun
producto en ninguna jurisdiccion en la que no esté permitida
la oferta, solicitud o venta, ni a ninguna persona a la que sea
ilegal realizar dicha oferta, solicitud o venta. No todos los
productos y servicios estan disponibles para ciudadanos o resi-
dentes de todos los paises. Las opiniones expresadas en este
material estan sujetas a cambios sin previo aviso y pueden
diferir o ser contrarias a las opiniones expresadas por otras
areas de negocio o divisiones de UBS AG o sus filiales («UBS»)
como resultado de utilizar hipotesis y criterios diferentes. UBS
no tiene obligacion alguna de actualizar o mantener al dia la
informacion aqui contenida. Los graficos y escenarios son mera-
mente ilustrativos. La rentabilidad historica no garantiza ni es
indicativa de rendimientos futuros. Ni UBS AG ni ninguna de
sus filiales, directores, empleados o agentes aceptan responsa-
bilidad alguna por pérdidas o dafos derivados del uso de todo
o parte de este material. UBS prohibe expresamente la redistri-
bucion o reproduccién total o parcial de este material sin el
permiso previo por escrito de UBS, y UBS no acepta responsa-
bilidad alguna por las acciones de terceros a este respecto. Esta
publicacion es distribuida por UBS AG Singapore Branch. Se
ruega a los clientes de UBS AG Singapore Branch que se
pongan en contacto con UBS AG Singapore Branch, que es un
asesor financiero exento en virtud de la Ley de Asesores Finan-
cieros de Singapur (Cap. 110) y un banco mayorista autorizado
en virtud de la Ley bancaria de Singapur (Cap. 19) regulada por
la Autoridad Monetaria de Singapur, en relacién con cualquier
asunto derivado del analisis o informe o relacionado con ellos.

Espaina, UBS AG, Sucursal en Espafa Esta publicacién no
pretende constituir una oferta publica de conformidad con la
legislacion espanola. Se distribuye con fines meramente infor-
mativos por UBS AG, Sucursal en Espana, con domicilio social
en Calle Ayala 42, C.P. 28001, Madrid. UBS AG, Sucursal en
Espafa estd sujeta a la supervision del Banco de Espafia y de
la FINMA, a los que no se ha sometido esta publicacién para
su aprobacién. Ademas, estd autorizada a prestar servicios de
inversion en valores e instrumentos financieros, respecto de
los cuales también esta supervisada por la Comision Nacional
del Mercado de Valores (CNMV). UBS AG, Sucursal en Espana
es una sucursal de UBS AG, entidad de crédito constituida con
arreglo a la legislacion suiza, debidamente autorizada por
la FINMA.

Espafia, UBS Wealth Management SGIIC SA Esta publica-
cion no pretende constituir una oferta publica de conformidad
con la legislacién espanola. Se distribuye con fines meramente
informativos por UBS Wealth Management, S.G.I.I.C., S.A.,
con domicilio social en Calle Ayala 42, 5.2 planta - A, C.P.
28001, Madrid, registrada en la Comision Nacional del
Mercado de Valores (CNMV) con el nimero 173 y CIF
A81366973. UBS Wealth Management, S.G.I1.I.C., S.A. esta
sujeta a la supervision de la CNMV, a la que no se ha sometido
esta publicacién para su aprobacion.

Suecia Esta publicacion no pretende constituir una oferta
publica de conformidad con la legislacion sueca. Se distribuye
con fines meramente informativos por UBS Europe SE, Sweden
Bank-filial, con domicilio social en Regeringsgatan 38, 11153
Estocolmo, Suecia, inscrita en el Registro Mercantil sueco con
el Reg. No 516406-1011. UBS Europe SE, Sweden Bankfilial es
una sucursal de UBS Europe SE, una entidad de crédito cons-
tituida conforme a la legislacion alemana en forma de Societas
Europaea que esta autorizada por la Autoridad Federal de
Supervision Financiera alemana (Bundesanstalt fur Finanz-
dienstleistungsaufsicht, BaFin), y sujeta a la supervisién
conjunta del Banco Central Europeo, el Banco Central aleméan

(Deutsche Bundesbank) y la BaFin. UBS Europe SE, Sweden
Bankfilial estd ademas supervisada por la autoridad supervisora
sueca (Finansinspektionen), a la que no se ha sometido esta
publicacién para su aprobacién.

Suiza UBS Switzerland AG y UBS AG son filiales al 100% de
UBS Group AG. Estan sujetas a la Ley Federal Bancaria suiza 'y
supervisadas por la Autoridad Suiza de Supervision de los
Mercados Financieros (FINMA).

Taiwan Este material no tiene en cuenta los objetivos de inver-
sion especificos, la situacion financiera o las necesidades parti-
culares de ningun destinatario concreto y se publica con fines
meramente informativos. No se ofrece ninguna declaraciéon o
garantia, expresa o implicita, en relacién con la exactitud, inte-
gridad o fiabilidad de la informacion aqui contenida, ni
pretende ser una declaracion completa o un resumen de los
acontecimientos a los que se hace referencia en este material.
Este material no constituye una oferta de venta ni una solicitud
de oferta de compra o venta de valores o instrumentos de
inversion, ni para efectuar transacciones o celebrar actos juri-
dicos de ningun tipo. Nada de lo aqui expuesto limitara o
restringira las condiciones particulares de cualquier oferta
especifica. No se realizara ninguna oferta de interés en ningiin
producto en ninguna jurisdiccion en la que no esté permitida
la oferta, solicitud o venta, ni a ninguna persona a la que sea
ilegal realizar dicha oferta, solicitud o venta. No todos los
productos y servicios estan disponibles para ciudadanos o resi-
dentes de todos los paises. Las opiniones expresadas en este
material estan sujetas a cambios sin previo aviso y pueden
diferir o ser contrarias a las opiniones expresadas por otras
areas de negocio o divisiones de UBS AG o sus filiales («UBS»)
como resultado de utilizar hipotesis y criterios diferentes. UBS
no tiene obligacion alguna de actualizar o mantener al dia la
informacion aqui contenida. Los graficos y escenarios son
meramente ilustrativos. La rentabilidad histdrica no garantiza
ni es indicativa de rendimientos futuros. Ni UBS AG ni ninguna
de sus filiales, directores, empleados o agentes aceptan
responsabilidad alguna por pérdidas o dafios derivados del uso
de todo o parte de este material. UBS prohibe expresamente
la redistribucion o reproduccion total o parcial de este material
sin el permiso previo por escrito de UBS, y UBS no acepta
responsabilidad alguna por las acciones de terceros a este
respecto. Este material es proporcionado por UBS AG, Taipei
Branch de conformidad con las leyes de Taiwan, de acuerdo
con o a peticién de clientes/clientes potenciales.

Reino Unido Este documento ha sido emitido por UBS Global
Wealth Management, UBS AG London Branch. UBS AG
London Branch esté registrada como sucursal de UBS AG en
Inglaterra y Gales con el nimero BRO04507. UBS AG es una
sociedad an6nima limitada por acciones, constituida en Suiza,
con domicilio social en Aeschenvorstadt 1, CH-4051 Basilea, y
Bahnhofstrasse 45, CH-8001 Zurich, y autorizada y regulada
por la Autoridad de Supervision de los Mercados Financieros
de Suiza. En el Reino Unido, UBS AG esté autorizada por la
Autoridad de Regulaciéon Prudencial y esta sujeta a la regula-
cién de la Autoridad de Conducta Financiera y a una regulacion
limitada por la Autoridad de Regulacién Prudencial. Si lo desea,
puede solicitar informacién detallada sobre el alcance de nues-
tra regulacion por parte de la Autoridad de Regulacion Pruden-
cial. Cuando los productos o servicios se presten desde fuera
del Reino Unido, es posible que no estén cubiertos por el
régimen regulador del Reino Unido ni por el Plan de Compen-
sacion de Servicios Financieros.

EAU UBS no es una institucion financiera autorizada en los
EAU por el Banco Central de los EAU ni por la Autoridad de
Valores y Materias Primas de los Emiratos y no realiza activida-
des bancarias en los EAU. UBS AG Dubai Branch est4 autori-
zada por la DFSA en el DIFC.

DIFC UBS AG Dubai Branch esta regulada por la DFSA en el
DIFC. Este material esta estrictamente destinado a clientes
profesionales y/u homologos de mercado, de acuerdo con la
clasificaciéon de la DFSA. Ninguna otra persona deberia actuar
con base a este material.

Ucrania UBS es una empresa de servicios financieros de pri-
mera linea que ofrece servicios de gestion patrimonial a inver-
sores particulares, corporativos e institucionales. UBS esta
establecida en Suiza y opera con arreglo a la legislacién suiza
y en mas de 50 paises y desde los principales centros financie-
ros. UBS no esta registrado ni autorizado como banco/institu-
cién financiera con arreglo a la legislacion ucraniana y no
presta servicios bancarios ni otros servicios financieros en
Ucrania. UBS no ha hecho, ni hara, ninguna oferta de los pro-
ductos mencionados al publico en Ucrania. No se ha tomado
ninguna medida para autorizar una oferta de los productos
mencionados al publico en Ucrania y la distribucion de este
documento no constituiré servicios financieros a efectos de la
Ley de Ucrania «Sobre Servicios Financieros y Empresas Finan-
cieras» de fecha 14 de diciembre de 2021. Cualquier oferta de
los productos mencionados no constituira asesoria de inver-
siones, oferta publica, circulacion, transferencia, custodia,
tenencia o custodia de valores en el territorio de Ucrania. En
consecuencia, nada de lo contenido en el presente documen-
to o en cualquier otro documento, informacién o comunicacién
relacionados con los productos mencionados se interpretara
en el sentido de que contiene una oferta, una oferta publica o
una invitacion a la oferta o a una oferta publica, o una solicitud
de valores en el territorio de Ucrania o de asesoramiento de
inversiones con arreglo a la legislacion ucraniana. La comuni-
cacion electrénica no debe considerarse una oferta para cele-
brar un acuerdo electrénico u otro instrumento electrénico
(«enekTpoHHWI NpaBoYmnH») en el sentido de la Ley de Ucrania
«Sobre comercio electrénico» del 3 de septiembre de 2015.
Este documento es para uso estrictamente privado de su titu-
lar y no puede ser transmitido a terceros ni distribuido publi-
camente de ninguna otra forma.

© UBS 2026. El simbolo de la llave y UBS pertenecen a las
marcas registradas y no registradas de UBS. Reservados todos
los derechos.
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