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» Un mundo que cambia rapidamente estd abriendo
una ventana de oportunidad para que América
Latina juegue un papel mas relevante a nivel global,
y la regién parece estar mejor preparada para asumir
ese desafio.

e Una combinacién de tendencias externas e internas
positivas esta atrayendo una creciente atencién de
los inversionistas globales hacia América Latina.

o Creemos que América Latina aun tiene espacio para
seguir apoyando el desempefio de las carteras de
inversion.

Durante gran parte de la Ultima década, las economias y los
mercados financieros de América Latina han atravesado un
periodo de relevancia disminuida en el escenario global.

Sin embargo, 2025 marco un punto de inflexiéon, y ese
impulso continda en 2026. Tendencias externas e internas
favorables estan impulsando un renovado interés de los
inversionistas globales en la region.

Enfoque global en la seguridad

Hoy vivimos en un mundo multipolar, tenso y fragmentado.
Los lideres politicos se ven obligados a enfocarse en la
seguridad energética, alimentaria, tecnologica y financiera.
América Latina puede ofrecer al menos respuestas parciales
a estas necesidades.

La regién es una potencia en minerales criticos y materias
primas. Argentina, Chile y Perd son actores clave en cobre,
litio y oro. Brasil posee el 15% de las reservas mundiales de
tierras raras. Venezuela cuenta con las mayores reservas de
petréleo del mundo.

Ameérica Latina también representa aproximadamente el
16% de las exportaciones agricolas globales. Brasil es por
si solo el principal exportador mundial de soja, café, azucar,
carne vacunay pollo. Ecuador lidera en bananas, México en
aguacates y Chile en uvas de mesa. No es de extrafar que la
Organizacion de las Naciones Unidas para la Alimentacién
y la Agricultura se refiera a América Latina como una
despensa global.

Este informe ha sido elaborado por UBS Financial Services Inc. (UBS FS). Please see important disclaimers and

disclosures at the end of the document.
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América Latina: Mucho que ofrecer en un mundo con tensiones geopo

tecnologicas
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Mas del 40% de todo el trafico de contenedores de Estados ~ México y otros paises de Centroamérica se han integrado
Unidos pasa por el Canal de Panama. Por esta via maritima  profundamente en las cadenas de suministro de Estados
cruzan productos clave como hidrocarburos de EE. UU.  Unidos, ayudando a controlar costos y aumentando la
con destino a Asia y suministros médicos internacionales  resiliencia en la produccién industrial y manufacturera.
destinados a la costa este estadounidense. El canal ahorra

aproximadamente 8.000 millas nduticas en el cruce entre el

Atlantico y el Pacifico, en comparacion con la ruta alrededor

del Cabo de Hornos.

Capacidades a nivel global en sectores clave
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Fuente: USGS, OPEC, FAO, World Gold Council, IEA, US Census Bureau, UBS, abril 2026
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Doctrina Monroe 2.0

En este contexto, una versibn moderna de la Doctrina
Monroe esta reafirmando a las Américas como una esfera
de influencia de Estados Unidos, fuera del alcance de la
injerencia de otras grandes potencias. El involucramiento de
EE. UU. en América Latina durante los Ultimos 18 meses
ha alcanzado niveles no vistos en al menos un cuarto de
siglo, con participacién activa en los asuntos de Panama,
Meéxico, Brasil, Colombia y, de manera crucial, Argentina y
Venezuela.

Es probable que este renovado enfoque de EE. UU. en
América Latina se extienda mas alld de la administracion
actual, ya que responde al interés nacional de: (1) asegurar
un vecindario estable donde los riesgos geopoliticos para
EE. UU. permanezcan contenidos; (2) frenar los flujos
migratorios hacia Norteamérica; (3) aumentar la resiliencia
de las cadenas de suministro; y (4) garantizar el acceso a
materias primas escasas, fundamentales en medio de las
transformaciones tecnoldgicas y geopoliticas en curso.

Mejora de la estabilidad macroeconémica

La regién también esta atrayendo la atencion internacional
debido a su gestion macroeconémica relativamente solida.
Los regimenes de tipo de cambio fijo, los controles de capital
y las crisis de deuda son en su mayoria cosa del pasado.
En promedio, América Latina ahora cuenta con bancos
centrales independientes, una gestién fiscal mas fuerte que
muchas economias desarrolladas y un creciente respeto por
la inversion extranjera.

Presiones de precios controladas en un contexto
de altas tasas reales
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Disciplina fiscal versus los paises de alto ingreso
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Un panorama politico en evolucion

En el ambito politico interno, el péndulo se esta alejando de
la “marea rosa” de izquierda y moviéndose hacia liderazgos
mas orientados al mercado. El Salvador, Ecuador, Argentina,
Bolivia y, mas recientemente, Chile estan a la vanguardia de
este cambio. Las préximas elecciones en Pert, Colombia y
Brasil podrian reforzar esta tendencia.

Una postura de politica méas favorable a los negocios
podria allanar el camino para las reformas tan necesarias
gue modernicen y formalicen estas economias, apoyando
dindmicas de crecimiento mas sélidas y, potencialmente,
fortaleciendo la estabilidad social.

Las oportunidades superan los riesgos

La region aun enfrenta desafios notables, como el crimen
organizado, la persistente desigualdad y los altos niveles de
informalidad.

Sin embargo, un mundo en transformacion esta abriendo
una ventana de oportunidad para que América Latina
juegue un papel mas relevante a nivel global, y la regién
parece estar mejor preparada para asumir ese desafio.

Por todo lo expuesto, consideramos que Latinoamérica tiene

un papel fundamental para el desempeno de las carteras de
inversion.
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Appendix

Emerging Market Investments:

Investors should be aware that Emerging Market assets are subject to, among others, potential risks linked to currency
volatility, abrupt changes in the cost of capital and the economic growth outlook, as well as regulatory and socio-political
risk, interest rate risk and higher credit risk. Assets can sometimes be illiquid and liquidity conditions can abruptly worsen.
CIO GWM generally recommends only those securities it believes have been registered under Federal U.S. registration
rules (Section 12 of the Securities Exchange Act of 1934) and individual State registration rules (commonly known as
"Blue Sky" laws). Prospective investors should be aware that to the extent permitted under US law, CIO GWM may from
time to time recommend bonds that are not registered under US or State securities laws. These bonds may be issued in
jurisdictions where the level of required disclosures to be made by issuers is not as frequent or complete as that required
by US laws.

Investors interested in holding bonds for a longer period are advised to select the bonds of those sovereigns with the
highest credit ratings (in the investment grade band). Such an approach should decrease the risk that an investor could
end up holding bonds on which the sovereign has defaulted. Sub-investment grade bonds are recommended only for
clients with a higher risk tolerance and who seek to hold higher yielding bonds for shorter periods only.
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Definiciones de preferencias en las clases de activos globales

Las preferencias por clase de activo ofrecen una orientacion general para tomar decisiones de inversién. Las preferencias
reflejan el juicio colectivo de los miembros de la reunién de House View, basandose principalmente en evaluaciones de los
rendimientos totales esperados de indices liquidos y conocidos, escenarios de House View y las convicciones de los analistas
para los proximos 12 meses. Cabe sefialar que la asignacion tactica de activos (ATA) en nuestras distintas estrategias de
inversion puede diferir de estas opiniones debido a factores como el disefio de la cartera, la concentracion y las limitaciones
de endeudamiento.

Atractiva: Consideramos que esta clase de activo es atractiva. Considerar las oportunidades que ofrece esta clase de activo.
Neutral: No prevemos grandes rentabilidades ni pérdidas. Mantener la exposicién a largo plazo.

No Atractiva: Consideramos que esta clase de activo no es atractiva. Considerar otras oportunidades.

Nota: Para la renta variable, tenemos un sistema de calificacion de cinco niveles con dos preferencias adicionales.

Mas Atractiva: Consideramos que esta clase de activo se encuentra entre las mas atractivas. Los inversores han de buscar
oportunidades para aumentar la exposicion.

Menos Atractiva: Consideramos que esta clase de activo se encuentra entre las menos atractivas. Buscar otras
oportunidades mas favorables.

Cuando la renta variable se incluye con las demas clases de activos en el sistema de calificacion de tres niveles, fusionamos
la categoria de «Mas Atractiva» con la de «Atractiva» y la de «Menos Atractiva» con la de «No Atractiva».

Appendix

Las opiniones sobre inversiones de UBS Chief Investment Office ("CIO") son elaboradas y publicadas por el negocio Global
Wealth Management de UBS Switzerland AG (regulada por FINMA en Suiza) o sus filiales ("UBS"), que forman parte de UBS
Group AG (el «Grupo UBS»). El Grupo UBS incluye a la antigua Credit Suisse AG, sus subsidiarias, sucursales y filiales. Al final
de este apartado figura una clausula de exencion de responsabilidad adicional relativa a la Division de Gestion Patrimonial
de Credit Suisse.

Las opiniones de inversién se han preparado de conformidad con requisitos legales disefiados para promover la
independencia del analisis de inversiones.

Analisis de inversiones genérico — Informacion sobre riesgos:

Esta publicacion tiene un fin exclusivamente informativo y no tiene por finalidad constituir una oferta ni promocionar ofertas
para comprar ni vender ningun producto de inversion ni ningln otro producto especifico. El analisis que este documento
contiene no constituye una recomendacion personal ni tiene en cuenta los objetivos de inversién, las estrategias de inversion,
la situacion financiera ni las necesidades particulares de ningun destinatario especifico. Se basa en numerosos supuestos.
Distintos supuestos pueden derivar en resultados sustancialmente diferentes. Algunos servicios y productos estan sujetos
a restricciones legales y no pueden ofrecerse en todo el mundo de manera irrestricta y/o pueden no ser elegibles para
venderse a todos los inversores. Toda la informacion y las opiniones expresadas en este documento se obtuvieron de fuentes
consideradas confiables y de buena fe, pero no se formula ninguna manifestacién o garantia, sea expresa o implicita, respecto
de su exactitud o integridad (con excepcion de la informacion importante relativa a UBS). Toda la informacion y las opiniones,
asi como los prondsticos, estimaciones y precios de mercado indicados estan vigentes a la fecha de este informe y estan
sujetos a modificaciones sin previo aviso. Las opiniones aqui expresadas pueden diferir o contradecir aquellas expresadas
por otras divisiones o areas de negocio de UBS, como resultado del uso de supuestos y/o criterios diferentes. UBS puede
utilizar herramientas de inteligencia artificial («<herramientas I1A») en la elaboracion de este documento. A pesar del uso de
herramientas IA, este documento ha sido revisado por humanos.

En ninguna circunstancia se podra utilizar el presente documento ni ninguna informacién (incluyendo previsiones, valores,
indices u otro importe calculado («Valores»)) con ninguno de los siguientes fines: (i) valoracién o contabilidad; (i) para
determinar los importes vencidos o pagaderos, el precio o valor de un instrumento o contrato financiero; o (iii) para medir el
rendimiento de un instrumento financiero, lo que incluye, entre otras cosas, el seguimiento de la rentabilidad o el rendimiento
de un Valor, la definicion de la asignacién de activos de la cartera o el computo de las comisiones de rentabilidad. Al recibir
este documento y la informacion, se considerara que usted manifiesta y garantiza a UBS que no utilizara este documento
ni ninguna otra parte de la informacién para ninguno de los propoésitos mencionados mas arriba. UBS y sus consejeros o
empleados pueden tener derecho en cualquier momento a tomar posiciones largas o cortas en los instrumentos de inversion
a los que aqui se hace referencia, a realizar operaciones con los instrumentos de inversion pertinentes en calidad de principal
0 agente o a prestar cualquier otro servicio o tener contratados a directivos que actéen en calidad de consejeros del emisor
o por cuenta de este, del propio instrumento de inversidon o de cualquier empresa que mantenga vinculos comerciales
o financieros con dichos emisores o por cuenta de esta. En cualquier momento, las decisiones de inversion (incluidas las
relativas a la compra, venta o tenencia de titulos) adoptadas por UBS y sus empleados pueden diferir o ser contrarias a
las opiniones expresadas en las publicaciones de analisis de UBS. Algunas inversiones pueden no ser realizables de forma
inmediata, dado que el mercado de dichos valores puede carecer de liquidez y, por tanto, la valoracion de la inversion y la
identificacion del riesgo al que usted esta expuesto pueden ser dificiles de cuantificar. UBS utiliza barreras a la informacién
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para controlar el flujo de informacién en una o mas areas dentro de UBS, en otras areas, unidades, divisiones o filiales de
UBS. La negociacién con futuros y opciones no es adecuada para todos los inversores, ya que existe un riesgo sustancial de
pérdida y algunas pérdidas pueden superar la inversion inicial. Las rentabilidades pasadas de una inversién no suponen una
referencia de rentabilidades futuras. Se facilitara informacion adicional previa solicitud. Algunas inversiones pueden estar
sujetas a caidas importantes y repentinas en su valor y, al hacer efectivas dichas inversiones, es posible que reciba menos
de lo que invirtid o que tenga que pagar mas. Las variaciones en los tipos de cambio pueden tener un efecto negativo
en el precio, el valor o el rendimiento de una inversion. El(los) analista(s) responsable(s) de la elaboracién de este informe
puede(n) interactuar con el personal de la mesa de operaciones, de ventas y de otros servicios a fin de recopilar, sintetizar
e interpretar la informacion de mercado.

Diferentes areas, grupos y personal dentro del Grupo UBS pueden elaborar y distribuir productos de analisis independientes
entre si. Por ejemplo, las publicaciones de analisis de CIO las elabora UBS Global Wealth Management. UBS Global
Research lo elabora UBS Investment Bank. Las metodologias de analisis y los sistemas de calificacion de cada
organizacion de analisis pueden diferir, por ejemplo, en términos de recomendaciones de inversién, horizonte de
inversion, hipétesis de modelos y métodos de valoracion. En consecuencia, a excepcion de ciertas previsiones econdmicas
(en cuya elaboracién UBS CIO y UBS Global Research podrian colaborar), las recomendaciones de inversion, las calificaciones,
los objetivos de precios y las valoraciones facilitadas por cada una de las organizaciones de analisis pueden ser diferentes o
desiguales. Usted debera consultar cada producto de andlisis correspondiente para informarse de su metodologia y sistema
de calificaciones. No todos los clientes podrian tener acceso a todos los productos de cada organizacion. Cada producto de
analisis se rige por las politicas y procedimientos de la organizacién que lo elabora.

La remuneracién de los analistas encargados de elaborar este informe la determina exclusivamente el equipo directivo del
area de andlisis y la alta direccion (que no incluye a la banca de inversion). La remuneracion de los analistas no se basa en los
ingresos por banca de inversion, ventas y negociacidon o negociacién principal; sin embargo, la remuneracion podria estar
relacionada con los ingresos del Grupo UBS en su conjunto, del cual forman parte las dreas de banca de inversion, ventas
y negociacion y negociaciéon principal.

El tratamiento fiscal depende de las circunstancias personales y puede cambiar en el futuro. UBS no ofrece asesoramiento
juridico o fiscal y no realiza declaraciones en relacion con el tratamiento fiscal de los activos o la rentabilidad de la inversion, ya
sea con caracter general o en relacién con las circunstancias y necesidades especificas del cliente. Por razones de necesidad,
no podemos tener en cuenta los objetivos de inversién, la situacion financiera ni las necesidades especificas de nuestros
clientes particulares y le recomendamos que busgue asesoramiento financiero y/o tributario con respecto a las consecuencias
(incluidas las tributarias) de invertir en cualquiera de los productos mencionados en el presente.

Este material no puede reproducirse, ni pueden distribuirse copias sin la autorizacion previa de UBS. A menos que se acuerde
por escrito, UBS prohibe expresamente la distribucién y transferencia de este material a terceros por cualquier motivo. UBS
no acepta responsabilidad alguna por posibles reclamaciones ni demandas presentadas por terceros en relacién con el uso
o la distribucion de este material. El presente informe solo puede ser distribuido en las circunstancias permitidas por la ley
aplicable. Si desea obtener informacion sobre cémo CIO gestiona los conflictos y mantiene la independencia de sus opiniones
de inversion y ofertas de publicacion, asi como de sus metodologias de andlisis y calificaciones, visite www.ubs.com/research-
methodology. Usted puede solicitarle a su asesor de clientes cualquier informacion adicional sobre los autores de esta
publicaciéon y de otra(s) publicacion(es) de CIO a la(s) cual(es) este informe hace referencia, asi como copias de cualquier
informe anterior sobre este tema.

Informacion importante sobre Estrategias de Inversion Sostenible: Las estrategias de inversion sostenible tienen como
objetivo considerar e integrar el andlisis de los factores medioambientales, sociales y de gobierno corporativo (ESG) en el
proceso de inversion y la construccion de las carteras. Las estrategias en los diferentes mercados geogréficos ejecutan el
analisis ESG e incorporan los hallazgos de diferentes maneras. La incorporacién de factores ESG a las consideraciones de
Inversion sostenible puede inhibir la capacidad de UBS de participar en o asesorar sobre ciertas oportunidades de inversion
gue de otro modo serian congruentes con los objetivos de inversion del Cliente. Las rentabilidades de una cartera que
incorpora factores ESG o consideraciones de Inversion sostenible pueden ser mas altas o mas bajas que las de carteras
respecto a las que UBS no tiene en cuenta los factores ESG, las exclusiones u otros problemas de sostenibilidad, y las
oportunidades de inversién disponibles para tales carteras pueden ser diferentes.

Gestores de activos externos y consultores financieros externos: En caso de que esta investigacion o publicacion se
haga llegar a gestores externos de activos o a consultores financieros externos, UBS prohibe expresamente que cualquiera
de ellos distribuya este material a sus clientes o a terceros.

EE.UU.: Distribuido solamente a personas estadounidenses por UBS Financial Services Inc. o UBS Securities LLC, subsidiarias
de UBS AG. UBS Switzerland AG, UBS Europe SE, UBS Bank, S.A., UBS Brasil Administradora de Valores Mobiliarios Ltda.,
UBS (Brasil) Corretora de Valores S.A., UBS Asesores México, S.A. de C.V., UBS SuMi TRUST Wealth Management Co.,
Ltd., UBS Wealth Management Israel Ltd. y UBS Menkul Degerler AS son filiales de UBS AG. UBS Financial Services Inc.
admite la responsabilidad por el contenido de todo informe confeccionado por una filial no estadounidense
cuando distribuye informes a personas estadounidenses. Todas las operaciones realizadas por una persona
estadounidense con los titulos-valores mencionados en el presente informe deben ser realizadas a través de
un corredor-agente registrado en los EE.UU. y filial de UBS, y no a través de una filial no estadounidense. El
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contenido de este informe no ha sido ni sera aprobado por ninguna autoridad de titulos-valores o inversiones
en los Estados Unidos ni en otro lugar. UBS Financial Services Inc. no actia en calidad de asesor municipal de
ninguna entidad municipal ni persona obligada segun la definiciéon del Articulo 15B de la Ley de Titulos-valores
(la «Norma de Asesores Municipales ») y las opiniones o visiones vertidas en el presente no tienen por fin, ni
constituyen, un asesoramiento segun la definicion de la citada norma.

Para obtener informacién sobre el pais, visite ubs.com/cio-country-disclaimer-gr o pida a su asesor financiero completa
informacion sobre el riesgo.

Clausula de exencion de responsabilidad adicional relativa a la Division de Gestiéon Patrimonial de Credit Suisse
Recibe este documento en calidad de cliente de la Divisién de Gestion Patrimonial de Credit Suisse. Sus datos personales se
trataran de conformidad con lo dispuesto en la declaracion de privacidad de Credit Suisse, a la que puede acceder desde
su domicilio a través del sitio web oficial de Credit Suisse. Para ofrecerle los materiales comerciales relacionados con sus
productos y servicios, UBS Group AG y sus subsidiarias pueden tratar sus datos personales basicos (p. e]., datos de contacto
como el nombre o la direccion de correo electrénico) hasta que nos informe de que ya no desea recibirlos. Puede optar por
no recibir estos materiales en cualquier momento informando a su gestor de relaciones.

Excepto como se especifique de otro modo en el presente y/o dependiendo de la entidad local de Credit Suisse de la que
usted esté recibiendo este informe, este informe lo distribuye UBS Switzerland AG, entidad autorizada y regulada por la
Autoridad Suiza de Supervisién de los Mercados Financieros (FINMA).

Version B/2026. Cl082652744

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