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Como las mujeres pueden proteger mejor y hacer crecer su riqueza.
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Prélogo

Estimado lector,

En el mundo de hoy en dia, la brecha de género sigue siendo un desafio
sustancial para la igualdad, el desarrollo sostenible y la economia mundial.
Aunque existe una idea ampliamente compartida de su importancia, todavia es
necesaria una accién sumamente decisiva para que esta brecha desaparezca.

Esta publicaciéon destaca como las decisiones de inversion personal a
largo plazo, pueden contribuir a reducir la brecha de género.

Si bien se han realizado investigaciones sobre las diferencias entre mujeres y
hombres en lo que se refiere a finanzas e inversiones, hasta el momento el
impacto de factores como las diferencias salariales por cuestiones de género, la
longevidad y el comportamiento en las inversiones han tendido a ser tratados
de forma aislada. Solamente teniendo una idea general seremos capaces de
responder a preguntas como:

¢Como de grande es la brecha de género que se crea en las finanzas de
las mujeres? ;Se puede mitigar esta brecha tomando las decisiones
correctas sobre inversiones?

Aqui tratamos de combinarlo todo: las principales influencias en el trayecto de
vida y de rigueza de una mujer; la cuestién de la longevidad; e incluso como las
diferencias en el enfoque de la toma de riesgos entre hombres y mujeres
afectan a la riqueza durante sus vidas. En un mundo donde las brechas de
género persisten, las mujeres tienen la oportunidad de compensar al menos
parcialmente estos desafios con un enfoque de inversién sélido.

Con esta publicacion esperamos inspirar a las mujeres de todas las edades a
mejorar sus vidas haciendo un mejor uso de las herramientas y conocimientos
del sector financiero. Esta es nuestra contribucion a un mundo donde la
igualdad de oportunidades es la nueva norma. Gracias por dedicar tiempo a leer
este informe y por su interés en este importante tema.

Mara Harvey Jane Schwartzberg

Responsable de UBS Responsable de segmentos de clientes
Unique estratégicos, WMA

Mark Haefele Mike Ryan

Director de inversiones Global Director de inversiones de América



Resumen
ejecutivo

Existe un gran numero de factores que influyen
en el proceso de toma de decisiones sobre la
inversiéon de las personas, desde la riqueza del
hogar, la educacion, la experiencia o la edad hasta
la ubicaciéon geogréfica. Pero hay un factor que ha
sido constantemente infravalorado: el papel que
el género puede desempefar en esas decisiones.

Ademas, esas diferencias probablemente
contribuyan a la "brecha de género" que se ha
observado ampliamente en las diferencias de
riqueza entre hombres y mujeres. Asi que, en este
documento, exploramos algunas de las posibles
fuentes de divergencia de género en la toma de
decisiones sobre inversion considerando una
“Jane" y un "Joe" ilustrativos, modelando sus
resultados financieros basados en algunas
circunstancias masculinas y femeninas comunes.
Los ejemplos muestran que, en comparacion con
las circunstancias de Joe, las circunstancias, la
confianza financiera y la actitud ante la inversién
de Jane en realidad pueden hacer que sea mas
dificil para ella lograr sus objetivos financieros, lo
gue amplia -en lugar de reducir- la brecha de
género.

De las muchas diferencias entre mujeres y
hombres, una de las mas importantes es como
crean e invierten su riqueza a lo largo del tiempo.
De modo que encontrar el enfoque de inversion
adecuado puede marcar una gran diferencia en la
mejora del bienestar financiero, asi como la
calidad de la vida de las mujeres.

1. Cada individuo tiene objetivos diferentes, y
algunas de esas variaciones pueden atribuirse
a las diferencias en las percepciones de
género. La investigacion sugiere que las
mujeres tienen tendencia a percibir la riqueza
como una fuente de seguridad mas que como
una oportunidad' y, por lo tanto, valoran mas
dejar un legado a sus seres queridos.2 La
investigacion también revela que a las mujeres
les gusta invertir en empresas que tienen un
significado y un objetivo para ellas.3

2. Muchos eventos y situaciones de la vida de las
mujeres actualmente crean barreras para crear
rigueza. Aparte de las diferencias salariales
entre los géneros*=5, las interrupcionesé en la
actividad profesional y la necesidad de trabajar
con flexibilidad” pueden también tener un
impacto negativo en su riqueza. De media, las
mujeres tienden a vivir mas que los hombres,
por lo que sus necesidades de planificacién de
riqgueza deben a menudo abarcar un horizonte
de tiempo mas largo.

3. Las decisiones y los comportamientos de
inversiéon de las mujeres y los hombres también
pueden diferir enormemente, incluso si son
similares en otros asuntos. Muchas mujeres
pueden ser mas reacias a correr riesgosd y por lo
tanto tienden a sentirse menos seguras® al
elegir las inversiones. Pero también hay indicios
gue sugieren gue las mujeres pueden invertir de
manera mas disciplinada.'o—"" Esto a su vez
puede afectar a su distribucién de la inversién.
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"Cuestiones como la disparidad salarial, las interrupcio-
nes en la actividad profesional, la flexibilidad laboral, la
esperanza de vida y la tolerancia al riesgo pueden cons-
pirar para crear disparidades significativas en los resul-
tados financieros de hombres y mujeres. La conciencia
es el primer paso para cerrar esta brecha de género”.

Mark Haefele

Director de inversiones global, Gestion patrimonial

Este documento ilustra cdmo estos factores
podrian impedir que las mujeres logren sus metas
financieras durante sus vidas. También muestra
cémo todos los inversores, incluidas las mujeres,
pueden generar riqueza invirtiendo de forma
disciplinada y corriendo el riesgo adecuado.

Las decisiones de inversion son mas eficaces si se
adaptan de forma coherente a las necesidades de
una persona. Para garantizar esto, es importante
gue las decisiones coincidan con las preferencias y
la personalidad del individuo. Esto es
especialmente cierto para las mujeres, quienes a
menudo sienten que sus gestores patrimoniales
simplemente no las entienden o no entienden sus
necesidades.?

Un buen asesoramiento financiero puede ayudar a
las mujeres a superar algunos de sus desafios de
rigueza, reforzar su confianza financiera y
comprender mejor el riesgo. Las mujeres pueden
incrementar su riqueza y lograr sus objetivos
comprendiendo su situaciéon y sus impresiones
sobre la inversiéon en particular. Esto puede
suponer un largo camino para ayudar a reducir la
"brecha de género".

Nuestro analisis demuestra que si las brechas
actuales de ingresos segun el género y sus causas
persisten, la ilustrativa Jane tendra que mantener
la inversién a lo largo de su vida para cubrir sus
necesidades. Ademas, tendra que aceptar un
riesgo financiero minimo en su cartera.

1 Barclays Wealth and Ledbury Research.
2 Croson, 2009.

3 Deloitte, 'Women investors'.

4 Blau, Kahn 2016.

5 Goldin, 2014.

6 Bertrand, Goldin, Katz 2010.

7 U.S. Bureau of Labor Statistics, 2015.

8 Yao, Hanna 2005, Jionakoplos & Bernsek 1996.
9 Croson, 2009.

10 Croson, 2009.

1 Barber 2001.

12 E| 67 % de inversoras femeninas sienten de forma global que sus
gestores patrimoniales no entienden sus objetivos. EY, "Women
and Wealth", 2017.

Para obtener una lista detallada de referencias, consulte la pagina 19.
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¢En qué se diferencian las mujeres de los hombres a la hora de invertir?

Objetivos: financieros
y no financieros

Entender los objetivos financieros
de una persona es clave.
Determinan el tiempo que hay que
invertir (horizonte de inversion), el
dinero disponible (liquidez), los
rendimientos requeridos y el riesgo
necesario para alcanzar los
objetivos de la persona. Estos
objetivos pueden ser:

— metas financieras, tales como conservar la
riqueza, la compra de una segunda vivienda, y
la transferencia de la riqueza a la generacién
siguiente.

— objetivos no financieros, como la donacién a
una organizaciéon benéfica o la creaciéon de
actividades filantropicas.

Las mujeres tienden a percibir y valorar la riqueza
principalmente como una fuente de seguridad y
no de oportunidades.'3

También tienden a centrarse en sentirse seguras
desde el punto de vista financiero y poder
permitirse ciertos estilos de vida, tanto para ellas
mismas como para sus seres queridos a largo
plazo. A menudo, la palabra "legado" es algo
mas que traspasar la riqueza a la generacién
siguiente; implica ademas sentir la seguridad de
gue sus hijos estan a salvo y contentos en sus
vidas asi como tener un efecto positivo en la vida
de otros.™

La investigacion también indica que las mujeres
tienden a estar mas interesadas en invertir y/o
motivadas en invertir en empresas que tienen un
significado y un objetivo para ellas. También se
inclinan mas en invertir en empresas con un
liderazgo diverso.'>

13 Barclays Wealth and Ledbury Research.
14 Croson, 2009.
15 Deloitte, "Women investors'.

"La independencia financiera es la base de
la independencia femenina"

Jane Jie Sun
CEQ, Ctrip.com International Ltd

Para obtener una lista detallada de referencias, consulte la pagina 19.
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¢En qué se diferencian las mujeres de los hombres a la hora de invertir?

Eventos y situaciones
de la vida

1. Brecha de ingresos'¢

En los Estados Unidos, las mujeres
gue trabajan a tiempo completo ganan
alrededor de un 21 % menos de promedio en
comparacién con los hombres sobre una base
anual.’” Varios factores contribuyen a la
disparidad salarial entre los géneros,
incluyendo la penalizacién por la flexibilidad
laboral. Las diferencias salariales ocurren
incluso cuando una mujer y un hombre hacen
el mismo trabajo y tienen la misma experiencia
y habilidades."8

Las mujeres tienden a ser las

principales cuidadoras de los nifios y los padres
gue envejecen. Interrumpir momentaneamente
la actividad profesional para cuidar a otros
puede perjudicar sus perspectivas de carrera a

2. Longevidad

— En los Estados Unidos, la esperanza de vida de
las mujeres es de 6,7 anos mas que la de los
hombres, mientras que en el Reino Unido, la
diferencia es de 5,3 anos.

— Las diferencias en la esperanza de vida varian
segun el pais y parecen paliarse.2' De media, la
brecha global ha disminuido gradualmente a
2,8 anos en la actualidad, de 3,8 anos en
2011, 4,6 anos en 2001 y 6,3 afnos en 1971.22

— Incluso pocos anos de diferencia pueden tener
un impacto en la riqueza de la mujer.

16 Para obtener mas informacion sobre la brecha de género: The
Global Gender Gap Report 2016, World Economic Forum.
Gender-Lens Wealth, UBS Chief Investment Office WM 2017.

17 Blau, Kahn 2016.
'8 Goldin, 2014.
19 "Larelacién entre los ingresos y el tiempo libre es extremadamente

largo plazo.®

Las mujeres realizan mas a
menudo trabajo a tiempo parcial. En los
Estados Unidos, las mujeres tienen casi el
doble de probabilidad que los hombres de
trabajar a tiempo parcial.20 El trabajo a tiempo
parcial puede tener un efecto duradero en la
remuneracion de las mujeres, por ejemplo,
porgue es menos probable su promocién.
Como resultado de lo anterior, las mujeres
tienen una asignacion de pensiones menor.

no lineal para las personas de nuestra muestra. Cualquier
interrupcion de la actividad profesional, un periodo de seis
meses 0 mas sin trabajo, es costosa en términos de ingresos
futuros, y a los diez afios, las mujeres son 22 puntos porcentuales
mas propensas que los hombres a haber tenido al menos una
interrupcion en su actividad profesional. Las diferencias de la
norma masculina de trabajar a altas horas y el apego continuo
al mercado laboral estdn muy penalizadas en los sectores
corporativo y financiero. Bertrand, Goldin, Katz 2010.

20 U.S. Bureau of Labor Statistics, 2015.
21 Scientific American (https://www.scientificamerican.com/article/

why-is-life-expectancy-lo/).

22 . Kontis, 2017 Study by Imperial College London and the World

Health Organisation.

Para obtener una lista detallada de referencias, consulte la pagina 19.
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(En qué se diferencian las mujeres de los hombres a la hora de invertir?

Decisiones de inversion y
comportamiento

Esto también se puede observar en las
asignaciones de pensiones de las mujeres.24
Diferentes estudios sugieren que las diferencias
de género a la hora de correr riesgos son las
mismas entre las culturas?® (una excepcion es
China, donde las mujeres tienen la misma
probabilidad de tener una cartera "agresiva" que
los hombres?6). Las mujeres y los hombres
normalmente procesan la informacion sobre
probabilidades de forma diferente, siendo las
mujeres menos sensibles a los cambios de
probabilidad que los hombres.2” Finalmente, la
investigacion también muestra que las mujeres
parecen ser mas pesimistas acerca de las
probabilidades medias y grandes de ganancias, lo
gue contribuye a que sean mas reacias al riesgo.

Numerosas encuestas y estudios destacan la
relativa falta de confianza financiera de las
muijeres a la hora de decidir sobre las
inversiones.28 Esta falta de confianza apoya las
diferencias observadas en el apetito de las
muijeres por el riesgo. Esto puede llevar a que las
mujeres tengan grandes cantidades de dinero en
efectivo en sus carteras y elijan lo que creen que
son inversiones de bajo riesgo, como los ingresos
fijos. Desafortunadamente, tener una exposicion
demasiado fuerte a la renta fija o ingreso en
efectivo puede significar que los clientes no

reciban los rendimientos que requieren para
lograr sus ambiciones o pagar las cosas que
necesitan. Para conseguir sus objetivos
financieros, es esencial que las mujeres se
sientan mas seguras sobre la inversién. Sin
embargo, que las mujeres en general tiendan a
tener menos confianza en las inversiones que los
hombres no significa que sepan menos sobre los
mercados financieros. En general, al decidir
sobre las inversiones, las mujeres a menudo
pasan mas tiempo investigando y buscando
informacion que los hombres.29

Las mujeres por lo general quieren ser
disciplinadas econémicamente, y por lo tanto son
mas propensas que los hombres a invertir de una
manera disciplinada. También son mas propensas
a sequir un plan para su rigueza y menos
propensas a intentar "aprovechar el momento”
(como comprar y vender activos de forma
oportunista).3° Las mujeres también tienden a
operar menos, lo que ayuda a que sus carteras
sobrepasen las carteras de los hombres con el
mismo perfil de riesgo/retorno.3' En general, las
mujeres tienden a conectar las necesidades y las
metas de su vida con sus inversiones.

23 Yao, Hanna 2005, Jionakoplos & Bernsek 1996.

24 Croson, 'Gender difference in investment Behaviour', 2009.
25 Croson, 2009.

26 CTI, 'Power of the purse’, 2014.

27 Fehr-Duda, Gennaro and Scubert (2004).

28 Croson, 2009.

29 State Street, 'Closing the gender gap of advice'.

30 Croson, 2009.

31 Barber 2001.

Para obtener una lista detallada de referencias, consulte la pagina 19.
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Esta secciéon analiza como algunas
de estas diferencias observadas
pueden afectar a la rigueza de una
mujer y un hombre representativos
a lo largo de sus vidas.

Joe y Jane tienen 25 afos, han empezado a
trabajar recientemente y quieren:

— preservar y cultivar su herencia de 1 millén de
dolares para la generacién siguiente

— comprarse una casa a la edad de 35 anos

— disfrutar de un estilo de vida aceptable
durante la jubilacion.

Flujos de tesoreria de Joe y Jane

400

200

Objetivos: financieros
y no financieros

Esta ilustracion muestra los flujos de efectivo de
Joe y Jane (salarios menos gastos), incluyendo los
aumentos salariales durante sus afios mas
productivos (de 30 a 50). Las cantidades reales
asumidas en nuestro analisis son solo
representativas. Sin embargo, nos permiten
comparar como la riqueza de Joe y Jane se
desarrolla a lo largo de sus vidas. Jane y Joe se
tratan como individuos, cada uno con su propio
trayecto de riqueza independiente.

* Consulte la metodologia dentro del Apéndice.
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Solo para fines ilustrativos. Los prondsticos no son un indicador fiable de los resultados/rendimientos futuros.
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La riqueza individual
de Joe y Jane

Como muestra la siguiente ilustracion, Joe y Jane pueden al-
canzar sus objetivos, suponiendo que sus inversiones ofrezcan
un promedio de retorno del 3 % anual. Después de comprar
sus casas Yy antes de jubilarse, sus activos invertidos aumentan
significativamente. Esto se debe a la capitalizacion (las ganan-
cias de la inversion también se reinvierten); y sus ingresos ne-
tos aumentan durante sus aflos mas productivos.

Q Jane
g

f[%‘ Joe

Supuestos:

—El salario inicial de Jane es ligeramente menor que el
de Joe debido a la brecha salarial de género.

—El salario de Jane crecera menos que el de Joe porque
ella interrumpe su actividad profesional y empieza a
trabajar a tiempo parcial.

—Los gastos de Jane creceran menos que los de Joe.

—Nuestras suposiciones sobre su pensién y propiedad

La riqueza individual de Jane y Joe
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inmobiliaria son las mismas.

El ingreso neto inferior de Jane disminuye su
riqueza significativamente durante su vida
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D. Impacto de la esperanza de
vida mas larga de Jane

Como era de esperar, el ingreso
neto inferior de Jane perjudica
significativamente su riqueza
durante su vida. El siguiente
ejemplo muestra que Jane no seria
capaz de lograr su objetivo de
traspasar la rigueza a la siguiente
generacion. Y lo que es mas
importante, como las mujeres
suelen vivir mas tiempo que los
hombres, Jane también intentara
mantener su estilo de vida.

Activos invertidos en millones USD

2 % [31-51 afos], 3 % [52-64 afios]

Jubilacién, 65 ahos )
Pensién: 10 % de contribucién salarial /)
Pago de pension frente a anualidad: 50 % »J‘
Tasa de conversion de pensiones: 6,8 % I

AN

Tasa efectiva de impuestos: 15 %
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Impacto de la esperanza de vida mas larga de Jane
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El resultado de la discrepancia de la brecha salarial
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Comprar una casa, 35 anos
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El resultado de la interrupcion de la actividad
profesional de Jane
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B. El resultado de Jane que hace una
breve interrupcion en su actividad
profesional

También asumimos que Jane experimenta
una interrupciéon en sus ganancias porque
se toma un ano sabatico sin ingresos a los
40 afos. Ha perdido el salario de un afio,
sin ahorros netos de este periodo para
invertir a lo largo del tiempo. Ademas, su
promocion profesional también se ve
afectada y ligeramente estancada. Una
vez que se integren en el modelo, la
riqueza de Jane a la edad de 85 afos

sera un 43 % menor que la de Joe,

El enfoque de inversiéon conservador de Jane puede

E. El enfoque conservador de dafar su cartera de inversiones

la inversion de Jane puede A B

Como Jane eligi6é una

perjudicar su cartera de

inversibn menos

inversiones

"arriesgada" (menor
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La situacion de Jane empeora

volatilidad), no puede

todavia mas si invierte de manera

conseguir sus objetivos

demasiado conservadora. Las

y no puede mantenerse

durante su jubilacién.

mujeres a veces tienden a tener

I

una menor tolerancia al riesgo. La

Activos invertidos en millones USD
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siguiente ilustracion muestra el

efecto de la cartera de inversion
de Jane que genera rendimientos
del 1 % al ano en lugar del 3 %
previamente asumido.
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Solo para fines ilustrativos. Los pronosticos no son un indicador fiable de rendimiento/resultados futuros
Observe las hipotesis detalladas sobre el supuesto practico de Joe y Jane en la pagina 20. Los lectores no deben confiar en los supuestos y los
resultados detallados anteriormente para determinar cualquier estrategia de inversién o sacar conclusiones de inversion.
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Una cartera
de por vida

Elegir la cartera de inversiones que mejor se
adapte a las metas y personalidades de los
clientes es un paso crucial hacia una inversion
con éxito.32 Los individuos pueden beneficiarse
con el tiempo manteniendo las inversiones,
incluso en condiciones negativas e inciertas del
mercado.33

Los ejemplos muestran como los acontecimientos,
situaciones, elecciones y percepciones de la vida
de Jane sobre el riesgo, pueden perjudicar su
capacidad para alcanzar sus ambiciones
financieras. Al determinar una cartera de inversién
(asignacion estratégica de activos) para Jane, debe
considerar la probabilidad de que la cartera logre
sus objetivos. Considerar el riesgo del mercado
financiero (volatilidad) por si solo no proporciona
una imagen completa, ya que no aborda el riesgo
de no cumplir un objetivo financiero. Nuestro
ejemplo muestra que, si Jane quiere alcanzar sus
objetivos, una cartera conservadora con baja
volatilidad pone en peligro su capacidad para
alcanzarlos y, por lo tanto, no es el plan financiero
mas prudente.

Determinamos la asignacién correcta de activos
para Jane, considerando sus diferentes
necesidades y circunstancias a lo largo de su
vida. Asumimos que Jane tiene una tolerancia
media al riesgo.

Nuestro analisis demuestra que Jane
probablemente no seria capaz de lograr su
objetivo de preservar y transmitir su riqueza de 1
millon de dolares a la proxima generacion. De
hecho, para alcanzar su objetivo con una
probabilidad razonablemente alta (mas del

80 %), tendria que reducir a la mitad su objetivo
de pasar su riqueza (500 000 dolares).

Si Jane quiere maximizar la probabilidad de
alcanzar sus metas debe seguir una estrategia de
"riesgo medio" hasta que se jubile, momento en
gue podria permitirse traspasar su dinero a una
estrategia de "riesgo moderado” menos
arriesgada. Jane también podria optar por
mantener la estrategia de riesgo medio a lo largo
de su vida. La probabilidad de alcanzar sus
objetivos quedaria por encima del 80 %.34

Volviendo a Joe, nuestro analisis demuestra que
no necesita correr tanto riesgo en los mercados
financieros como Jane. Tiene una flexibilidad
mucho mayor que Jane al elegir una estrategia
para conseguir sus objetivos.

32 UBS Strategic Asset Allocation (SAA) Methodology and Portfolio,
April 2017.

33 UBS House View Year Ahead 2017.
34 Sin incluir cuotas.

35 | a produccién de estrategias apropiadas refleja las circunstancias
personales de Jane y nuestro conjunto de estrategias de riesgo.

El enfoque que se ha tomado para Jane y

Joe puede no ser adecuado para todos los

inversores. Solo para fines ilustrativos. Los

= prondsticos no son un indicador fiable de los
resultados/rendimientos futuros.

Para obtener una lista detallada de referen-
cias, consulte la pagina 19.
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Una cartera para toda la vida

Jane, como todos los clientes, debe recibir asesoramiento
de inversion adaptado a sus circunstancias personales.

El riesgo de pérdida (la probabilidad de que no se
cumplan los objetivos) debe incluirse al tomar decisiones.

A través de nuestro analisis ST
e . Resultado del analisis para Jane
identificamos la cartera apropiada ~ B
durante toda la vida. Alto riesgo : :
Principalmente debido a un flujo : :
de efectivo mas limitado, Jane : :
tiene opciones limitadas si quiere : :
alcanzar sus ObjetiVOS. 8 S
= e
& ; :
& : S
Bajo riesgo
2017 2027 2037 2047 2057 2067 2077
ARos
Planes elegibles M Min. Déficit M Max. Rendimiento () Hipoteca ¥ Jubilacion
Fuente: UBS

Nota: uso de las consideraciones de riesgo de pérdida (probabilidad de cumplir los objetivos financieros de los
clientes) como enfoque para determinar la asignacion de activos intertemporal para Jane y Joe. Todos los planes
elegibles tienen una probabilidad por encima del 80 % de cumplir con los objetivos establecidos del cliente.35

iene una flexibili much
Joe tiene una flexibilidad mucho Resultado del analisis para Joe
mayor en sus opciones de inversion A B
porgue se basa menos en generar Alto riesgo : 3
beneficios con un alto grado de ’ '
certeza para cumplir sus objetivos. : :
g : :
o : :
2 ]
: i
Bajo riesgo : :
2017 2027 2037 2047 2057 2067 2077
ARos
Planes elegibles M Min. Déficit M Max. Rendimiento ¢ Hipoteca = Jubilacion
Fuente: UBS

Nota: la estrategia de pérdida minima permite la probabilidad de alcanzar los objetivos del 99,8 % con una
rentabilidad anual prevista del 3,77 %. La estrategia de rentabilidad maxima, dada la restriccion de pérdida,
permite una probabilidad del 95,7 % con una rentabilidad anual prevista del 7,32 %.35

Solo para fines ilustrativos. Los prondsticos no son un indicador fiable de rendimiento/resultados futuros
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Una cartera para toda la vida

"Al correr riesgos calculados y bien
administrados, Jane mejora sus ganancias
esperadas significativamente y puede
alcanzar con seguridad sus metas."

Para cumplir sus objetivos, Jane debe invertir
todos sus fondos de manera estratégica. Joe,
cuyo ingreso y por lo tanto el flujo de efectivo es
mas alto, podria utilizar algunos de sus activos

para alcanzar otros objetivos, como la filantropia.

En nuestro andlisis separamos los objetivos

financieros de los emocionales. Primero,
determinamos los activos que el cliente necesita
para alcanzar sus objetivos. Los activos
excedentes, si los hubiere, se asignan al legado o
a la cartera emocional.

Proyeccion de riqueza para Jane y Joe después

de nuestro analisis

6]
0 A m
9 ; : 1
Si asumimos que tanto Jane g 8 &
o o 7 : :
como Joe seguirian el resultado £ . : K / Q
de nuestro andlisis, sus trayectos = 5 : /5 __________ d
de riqueza esperados serian los S 4 : - /
que se ilustran a la derecha: g 3 : /
g 2 . e .
é 0 e
L T e
-2

25 30 35 40 45 50 55 60 65 70 75 80 85 90

— Jane (después)
=== Jane (antes) === Joe (antes)

Fuente: UBS

= Joe (después)

Edad
Q Hipoteca

Y= Jubilacion

Nota: la riqueza de Joe y Jane que sigue el trayecto medio de la estrategia que maximiza la probabilidad

de cumplir los objetivos.

La figura anterior muestra como la riqueza de
Joe y Jane se compara y como, mirando el caso
medio, lograrian todos sus objetivos cdmoda-
mente, a pesar de gue sus circunstancias sean
tan diferentes. Sin embargo, mirar solamente la
ruta esperada da una imagen incompleta y po-
tencialmente enganosa. Como se menciond an-

teriormente, la riqueza de Jane todavia corre el
riesgo de caer por debajo de 500 000 ddlares al
final de su vida. Al correr riesgos calculados y
bien administrados, Jane puede mejorar signifi-
cativamente sus rendimientos esperados y abor-
dar sus metas con un mayor grado de confianza.

El enfoque que se ha tomado para Jane y Joe puede no ser adecuado para todos los inversores. Solo para fines

ilustrativos. Los prondsticos no son un indicador fiable de los resultados/rendimientos futuros.

16 Tomando medidas. Coémo las mujeres pueden proteger mejor y hacer crecer su riqueza.



Una cartera para toda la vida
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Apéndice

Descripcion de la metodologia:
Observamos a una 'Jlane' y a un 'Joe' representativos con el fin de ilustrar cdmo, en
comparacién con Joe, las circunstancias, la confianza financiera y la actitud ante la

inversiéon de Jane afectan a su trayectoria de riqueza. Jane y Joe se tratan como
individuos, cada uno con su propia trayectoria de riqueza independiente.

Usando supuestos realistas sobre la vida de Joe construimos una trayectoria de
riqueza para Joe, asumiendo objetivos tipicos y rendimientos moderados de la
inversion. Analizamos cémo la disparidad salarial, las interrupciones en la actividad
profesional, la flexibilidad en el trabajo, el vivir mas tiempo y evitar el riesgo
condicionan la trayectoria de riqueza de Jane.
Determinamos, utilizando la simulacién de Monte Carlo, la cartera que permitiria
a Joe y a Jane cumplir sus objetivos y minimizar el riesgo de pérdida, asi como el
abanico de estrategias posibles que les permitirian alcanzar sus objetivos con

confianza.

Nota de los supuestos siguientes: Este es un ejemplo ilustrativo para mostrar el impacto de las discrepancias. Elegimos las
cifras porque son una clara ilustraciéon en lugar de la representatividad de los ingresos medios globales. Los lectores no deben
confiar en los supuestos y los resultados detallados anteriormente para determinar la estrategia de inversion o sacar

conclusiones de inversion

Supuestos de Joe

Supuestos de Jane

Ingresos netos

Ingresos netos

Salario inicial

110 000 USD

Salario inicial

100 000 USD

Aumento salarial

1 % [25-30 afos], 4 % [31-51 anos],

2 % [52-64 anos]

Aumento salarial

1 % [25-30 anos], 0 % [31-35 anos],
1,3 % [36-64 anos]

Gastos iniciales

70 000 USD

Crecimiento de los gastos

0 % [25-30], 2 % [31-51], 3 %
[52-64]

Gastos iniciales

70 000 USD

Crecimiento de los gastos

0 % [25-30], 1 % [31-35], 1 %
[35-64]

Herencia 1 millén USD a la edad de 24 anos
Pension
Pension 10 % de contribucion salarial

Pago de pensién frente a

anualidad >0 %
Tasa 'd,e conversién de 6,8 %
pension

Tasa efectiva de impuestos 15 %
Propiedad inmobiliaria

Valor 2,0m
Hipoteca 1,3m
Tasa de interés anual 1,50 %
Amortizacion 20 afios

Herencia 1 millén USD a la edad de 24 afos
Pensioén

Pension 10 % de contribucion salarial
:iggls;gensién frente a 50 %

'Fl;aesri%i conversién de 6.8 %

Tasa efectiva de impuestos 15 %

Propiedad inmobiliaria

Valor 2,0m

Hipoteca 1,3m

Tasa de interés anual 1,50 %

Amortizacion 20 anos

20 Tomando medidas. Como las mujeres pueden proteger mejor y hacer crecer su riqueza.
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Este documento ha sido preparado por UBS AG, su subsidiaria o filial ("UBS"). Este documento y la informacion aqui incluida se proporcionan unicamente para la informacion y los
propdsitos de marketing de UBS. No se debe considerar una investigacion de inversiones, un prospecto de ventas, una oferta o solicitud de una oferta participar en una actividad de inversion.
Tenga en cuenta que UBS tiene el derecho de cambiar la gama de servicios, los productos y los precios en cualquier momento sin previo aviso. Toda la informacién y las opiniones aqui incluidas estan
sujetas a cambios. Las clases de activos, la asignacion de activos y los instrumentos de inversion son solo indicativos.

Algunas cifras pueden referirse a rendimientos pasados o rendimientos pasados simulados y el rendimiento pasado no es un indicador fiable de los resultados futuros. Algunas cifras
solo pueden ser previsiones y las previsiones no son un indicador fiable del rendimiento futuro. Algunos gréficos y/o cifras de rendimiento pueden no basarse en periodos completos de 12
meses, lo que puede reducir su comparabilidad y relevancia. Si la moneda de un producto financiero o de un servicio financiero es diferente de la moneda del pais de origen del cliente, el rendimiento
puede aumentar o disminuir como resultado de las fluctuaciones monetarias. Las cuotas no se pueden considerar en algunos gréficos y/o cifras de rendimiento.

Los clientes siempre deben tomar decisiones de inversién en un contexto de cartera y tener presente su situacién personal y el apetito de riesgo y tolerancia al riesgo consecuentes. Este documento
y los productos y servicios aqui descritos son de naturaleza genérica y no tienen en cuenta objetivos especificos de inversién, situaciones financieras o necesidades particulares de ninguin destinatario
especifico. Tenga en cuenta que todas las inversiones tienen un cierto grado de riesgo. En el presente documento se atrae la atencion del cliente sobre tal riesgo (que puede ser sustancial). Algunas
inversiones pueden no ser facilmente realizables puesto que el mercado de valores mobiliarios es un mercado sin liquidez y, por lo tanto, valorar la inversién e identificar el riesgo al cual el cliente esta
expuesto puede ser dificil. Algunas inversiones pueden estar sujetas a descensos repentinos y pronunciados del valor y al realizarlas el cliente puede recibir menos de lo que invirtié. Los clientes deben
consultar a su asesor de clientes de UBS para considerar si dichos productos y servicios son adecuados para ellos.

El tratamiento tributario depende de las circunstancias individuales y puede estar sujeto a cambios en el futuro. UBS no proporciona asesoria legal o fiscal y no hace ninguna
representacion en cuanto al tratamiento fiscal de los activos o la rentabilidad de la inversion al respecto, ya sea en general o con referencia a las circunstancias y necesidades
especificas de los clientes. Los clientes deben obtener asesoramiento fiscal independiente sobre las implicaciones de los productos y servicios en su respectiva jurisdiccion antes de
invertir.

UBS, los afiliados de UBS y cualquiera de sus directores o empleados tendran derecho en cualquier momento a mantener posiciones largas o cortas en los instrumentos de inversion a los que se hace
referencia en el presente documento, llevar a cabo operaciones que impliquen instrumentos de inversion relevantes en su capacidad de director o agente, o proporcionar cualquier otro servicio o tener
gerentes, que actlien como directores, ya sea a/para el emisor, el propio instrumento de inversién o a/para cualquier empresa comercial o financieramente afiliados a tales emisores.

Ciertos servicios y productos estan sujetos a disposiciones legales y no pueden ofrecerse en todo el mundo sin restricciones. En particular, este documento no esta destinado a ser distribuido en Estados
Unidos y/o a ciudadanos estadounidenses o en jurisdicciones donde se restringiria su distribucion por parte de UBS. UBS prohibe la redistribucién de estos documentos en su totalidad o en parte sin
el permiso escrito de UBS y UBS no acepta responsabilidad alguna por las acciones de terceros a este respecto.

Ni UBS ni ninguno de sus directores, gerentes, empleados o agentes aceptan ninguna responsabilidad por pérdidas o dafios que surjan del uso de la totalidad o parte de este documento. La fuente
de toda la informacion es UBS a menos que se indique lo contrario. UBS no ofrece ninguna declaracion o garantia relacionada con cualquier informacion que se derive de fuentes independientes.

Si tiene alguna pregunta, péngase en contacto con su asesor de clientes de UBS.

FIM-negocio: Tenga en cuenta que el contenido de este documento est4 destinado exclusivamente a intermediarios financieros y no debe transmitirse a clientes finales ni a terceros. Ademas, se
debe tener en cuenta que cualquier informacién sobre el producto proporcionada en este documento no se presenta en relacion con una cartera de un cliente final especifico y no se considerara
como un servicio de asesoria de inversiones proporcionado por UBS. Es de la exclusiva responsabilidad del intermediario financiero decidir si un instrumento de inversion es apropiado respecto a
la situacion y los objetivos financieros y personales de determinados clientes finales (incluidos los conocimientos del cliente final, su experiencia y pais de domicilio). Australia:1) Clientes de UBS
Wealth Management Australia Ltd: este aviso es emitido por UBS Wealth Management Australia Ltd ABN 50 005 311 937 (titular de la licencia de servicios financieros australiana n.® 231127): Este
documento es de caracter general y no constituye asesoramiento financiero personal sobre productos. El Documento no tiene en cuenta los objetivos, situacién financiera o necesidades de ninguna
persona, y un destinatario debe obtener asesoramiento de un asesor financiero independiente y considerar cualquier oferta o documento de divulgacion pertinente antes de tomar cualquier decision
sobre inversiones. (2) Clientes de UBS AG: este aviso es emitido por UBS AG ABN 47 088 129 613 (titular de la licencia de servicios financieros australiana n.° 231087): Este documento es emitido y
distribuido por UBS AG. Este es el caso aunque se indicara lo contrario en el documento. El Documento esta destinado a ser utilizado Unicamente por “Clientes mayoristas”, tal como se define en la
secciéon 761G (“Clientes mayoristas”) de la Ley de sociedades anénimas 2001 (Cth) (“Ley de sociedades anénimas”). En ningun caso el documento puede ser puesto a disposicion por UBS AG a un
“Cliente minorista” tal como se define en la seccién 761G de la ley de sociedades andnimas. Los servicios de investigacion de UBS AG solo estan disponibles para Clientes mayoristas. EI documento
es solo informacion general y no tiene en cuenta los objetivos de inversion, situacion financiera y tributaria o necesidades particulares de ninguna persona. Austria: Duefio y editor de los medios
en virtud de la ley austriaca: UBS Europe SE, Niederlassung Osterreich, Wachtergasse 1, A-1010 Viena, Austria. Alemania: Esta publicacion es solo para su informacion y no esta pensada como una
oferta o una solicitud de una oferta para comprar o vender productos especificos. No debe ser tratada como un asesoramiento de inversion. Toda la informacién y opiniones, asi como los precios
indicados, son validos solo en el momento de la preparacién de la informacién y estan sujetas a cambios debido a la evolucion del mercado en cualquier momento y sin previo aviso. Recomendamos
consultar a un asesor de inversiones o asesor fiscal o abogado antes de realizar su inversion. Tenga en cuenta que los productos presentados en esta publicacion no se adecuaran a los objetivos de
inversion personal, cartera y perfil de riesgo de cada inversor individual. Toda la informacién y opiniones expresadas en esta publicacion se obtuvieron de fuentes consideradas fiables. Sin embargo, no
se ofrece ninguna declaracién o garantia, expresa o implicita, sobre su precision. Tenga en cuenta que UBS Europe SE u otras companias del grupo UBS (o sus empleados) pueden comprar o vender
cualquier instrumento financiero o derivados con un activo subyacente correspondiente mencionado en esta publicacion. Ademas, pueden actuar como principales agentes, respectivamente, o prestar
asesorfa u otros servicios a un emisor o a empresas afiliadas a un emisor. Esta publicaciéon no esta dirigida ni a los ciudadanos de los Estados Unidos de América ni al Reino Unido ni a ninguna persona
que tenga residencia permanente en esas jurisdicciones. Con respecto a los productos presentados en esta publicacién solamente el folleto de ventas es legalmente vinculante, el cual se puede recibir
de UBS Europe SE, Apartado de correos 102042, 60020 Frankfurt/Main, bajo peticion. Esta publicacién no se puede modificar, copiar ni reproducir sin el previo consentimiento por escrito de UBS
Europe SE. Mdnaco: Este documento no esta destinado a constituir una oferta publica o una solicitud comparable en virtud de las leyes del Principado de Mdénaco, pero podria estar disponible para
propositos de informacion para los clientes de UBS (Monaco) SA, un banco regulado bajo la supervision de la “Autorité de Controle Prudentiel et de Résolution” (ACPR). Hong Kong: Distribuido por
UBS AG, sucursal de Hong Kong. Luxemburgo: Este documento es distribuido por UBS Europe SE, sucursal luxemburguesa, con domicilio social en 33a, Avenue J. F. Kennedy, L-1855 Luxemburgo,
R.C.S. Luxemburgo n. ° B209123. UBS Europe SE, sucursal de Luxemburgo, es una sucursal de UBS Europe SE, una entidad de crédito constituida en virtud de la ley alemana en forma de una sociedad
europea, debidamente autorizada por la autoridad federal alemana de supervisién financiera (Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht, BaFin), y estd sujeta a la supervisién conjunta de BaFin,
el Banco Central de Alemania (Deutsche Bundesbank), asi como de la autoridad de control de Luxemburgo, la Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF), a la que este documento no
ha sido presentado para su aprobacion. Singapur: Distribuido por UBS AG, sucursal de Singapur. Espafia: Este documento es distribuido en Espafia por UBS Europe SE, Sucursal en Espafa, entidad
bancaria domiciliada en Espana (Marfa de Molina 4, 28006 Madrid - www.ubs.com/es), bajo la supervision del Banco de Espana y también autorizada a prestar servicios de inversion bajo la supervision
de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Para situaciones transfronterizas: Australia: Aviso a destinatarios en Australia; Este aviso es emitido por UBS AG ABN 47 088 129 613. Este documento (“Documento”) es emitido y distribuido
por UBS AG. Este es el caso aunque se indicara lo contrario en el documento. El Documento esta destinado a ser utilizado Gnicamente por “Clientes mayoristas”, tal como se definen en la seccion
761G (“Clientes mayoristas”) de la Ley de sociedades anénimas 2001 (Cth) (“Ley de sociedades anénimas”). En ningun caso el documento puede ser puesto a disposicion por UBS AG a un “Cliente
minorista” tal como se define en la seccién 761G de la ley de sociedades andnimas. Los servicios de investigacion de UBS AG solo estan disponibles para Clientes mayoristas. El Documento es solo
informacion general y no tiene en cuenta los objetivos de inversién, situacion financiera y tributaria o necesidades particulares de ninguna persona. Bahrein: UBS es un banco suizo no autorizado,
supervisado o regulado en Bahrein por el Banco Central de Bahrein y no emprende actividades de negocios bancarios o de inversion en Bahrein. Por lo tanto, los clientes no tienen proteccion en virtud
de las leyes y reglamentos de servicios bancarios y de inversion locales. Bélgica: Este documento no ha sido presentado para su aprobacion y no se ha presentado ninguna publicidad u otro material
de ofrecimiento a la autoridad de servicios financieros y mercados de Bélgica. Este documento y cualquier otra informacién o material relacionado con él tiene solo fines informativos y no pretende
constituir una oferta publica o implicar un servicio de inversién en Bélgica. Ni este documento ni ninguna otra informacién o material relacionado con él (a) podra ser distribuido o ponerse a disposiciéon
del publico en Bélgica, (b) podra ser utilizado en relacién con cualquier servicio de inversion en Bélgica o (c) podré ser utilizado para solicitar publicamente, proporcionar asesoramiento o informacion
o provocar de cualquier otra manera peticiones del publico en Bélgica en lo referente a la oferta. Cualquier ofrecimiento se realiza exclusivamente de forma privada de conformidad con la legislacién
belga y se dirige Unicamente a inversionistas elegibles, y la suscripcién solo serd aceptada por dichos inversionistas, de acuerdo con las normas de colocacién privadas belgas. Brasil: Los valores
mencionados en este material no han sido ni serdn presentados para su aprobacion ni registrados en la Comision de Valores de Brasil (CVM). Los documentos y la informacién aqui incluida no se
utilizan en relacién con cualquier oferta de suscripcién o venta al publico en Brasil y/o a los residentes brasilenos. Canada: Toda la informacion y documentacién actual y futura proporcionada por
UBS, incluyendo entre otros, datos de mercado, investigacion e informacion sobre el producto se le proporciona para fines de informacion y marketing solamente. La informacion incluida en dicho
material no es, y bajo ninguna circunstancia debe interpretarse como, un prospecto, un anuncio, una oferta publica, una oferta para vender valores descritos en él, la solicitud de una oferta para
comprar valores descritos en él, en Canada o cualquier provincia o territorio de él. Cualquier oferta o venta de los valores descritos en él en Canada solo se hara bajo una exencion de los requisitos
para presentar un prospecto con los reguladores de valores canadienses pertinentes y solo por un distribuidor debidamente registrado en virtud de las leyes de valores aplicables o, alternativamente,
de conformidad con una exencion del requisito de registro del concesionario en la provincia o territorio pertinente de Canadéa donde se haya efectuado dicha oferta o venta. En ningln caso, la
informacion incluida en él debe interpretarse como asesoramiento de inversién en ninguna provincia o territorio de Canada y no est4 adaptada a las necesidades del destinatario. En la medida en que
la informacion incluida en él se refiere a valores de un emisor incorporado, formado o creado en virtud de las leyes de Canadé o de una provincia o territorio de Canada, cualquier operacion con dichos
valores debe realizarse a través de un distribuidor registrado en Canada o, alternativamente, de acuerdo con una exencion de registro de distribuidores. Ninguna comisién de valores o autoridad
reguladora similar en Canada ha revisado o transmitido de ninguna manera estos materiales, la informacién incluida en ellos o los méritos de los valores descritos en ellos y cualquier declaracién en
sentido contrario constituye delito. Invertir en ciertos productos de inversion y/o recibir servicios financieros puede tener implicaciones fiscales adversas dependiendo de las circunstancias personales
del cliente. El efecto de un producto o servicio en particular en la situacion fiscal general del cliente puede ser dificil de evaluar. UBS no puede ofrecer ninguna garantia o seguridad respecto a las
implicaciones fiscales potenciales de cualquier producto o servicio de inversion que se ponga a disposicion de sus clientes y en consecuencia no asumira ninguna responsabilidad por las implicaciones
adversas del impuesto como consecuencia de cualquier producto o servicio. UBS recomienda que los clientes consulten con asesores tributarios cualificados para evaluar el efecto de determinados
productos y servicios en su situacion fiscal personal. Algunas consideraciones del impuesto federal sobre ingresos de Canada: la ley de impuesto sobre la renta (Canada) (la “Ley tributaria”) incluye
reglas (las “Reglas de inversion offshore”) que pueden requerir que se incluya una cantidad en los ingresos de un inversionista que tiene una “propiedad del fondo de inversion offshore”. Las reglas
de inversion offshore pueden aplicarse cuando (i) una propiedad del fondo de inversion offshore deriva su valor principalmente de “inversiones de cartera” en ciertos activos, y (ii) una de las principales
razones de la inversién es obtener un beneficio de las inversiones de cartera en estos activos de tal manera que los impuestos sobre los ingresos, beneficios y ganancias de los activos son
significativamente menores que el impuesto aplicable en virtud de la ley de impuestos si tales ingresos, beneficios y ganancias han sido ganados directamente por el inversor. La inclusion de ingresos
cada afo es generalmente igual a una tasa prescrita multiplicada por el “coste designado” de la propiedad al inversor, reducida por los ingresos (distintos de los beneficios de capital) de la propiedad
del fondo de inversion offshore determinada en virtud de otras disposiciones de la ley tributaria e incluido en los ingresos del inversionista para el afo. En consecuencia, si las reglas de inversion offshore
se aplican a un inversor, el inversor puede ser requerido para incluir en los ingresos gravables cantidades que el inversor no ha ganado o recibido. La ley tributaria contiene reglas para la tributacion
de ingresos de fideicomisos no residentes (las “reglas de NRT"). Estas reglas no se aplicaran con respecto a “fideicomisos extranjeros exentos” (como se define en la ley tributaria). Sujeto a disposiciones
detalladas, los fideicomisos extranjeros exentos generalmente incluirian fideicomisos comerciales. Cuando, no obstante, un fideicomiso no residente es un fideicomiso extranjero exento porque es un



fideicomiso comercial, un inversor (x) que tiene, ya sea solo o junto con (i) cualquier persona que no trate en igualdad de condiciones con el inversor o (ii) cualquier persona que adquiriera su interés
en el fideicomiso a cambio de la consideracion dada al fideicomiso por el inversionista, un interés de al menos el 10 % (segun lo definido y determinado basado en valor de mercado justo) en tal
fideicomiso, o (y) que ha contribuido «propiedad restringida» (como se define en la ley tributaria) a tal fideicomiso, serd requerido para incluir en los ingresos un porcentaje de la “renta de la propiedad
devengada en el extranjero» del fideicomiso” (tal como se define en la ley tributaria, las “reglas de FAPI”). Otros inversores en un fideicomiso comercial pueden estar sujetos a las reglas de inversion
offshore tratadas anteriormente. El resumen anterior proporciona una descripcion general de las reglas de inversién offshore y las reglas de FAPI, y no se debe interpretar como un consejo a un
inversionista particular sobre las implicaciones de tales reglas en las circunstancias particulares del inversor. Se insta a los inversores a consultar a sus propios asesores tributarios sobre la aplicacién y el
impacto de las normas de inversion offshore, las reglas de NRT y las reglas de FAPI en sus circunstancias particulares. Si el “porcentaje de equidad” total (tal como se define en la ley tributaria) de un
inversor canadiense (y personas relacionadas) representa el 10 % o mds en una corporacion en particular, el inversor puede estar sujeto a las reglas en la ley tributaria que requieren la inclusion de un
porcentaje de los ingresos sobre la propiedad devengados en el extranjero de una corporacién al computar los ingresos del inversor, en lugar de la aplicacion de las normas de inversién offshore. Los
inversores deben consultar a sus propios asesores tributarios a este respecto. Republica Checa: UBS Switzerland AG no es un banco con licencia en la Republica Checa y por lo tanto no se le permite
proporcionar servicios bancarios o de inversién regulados en la Republica Checa. Este material se distribuye con fines de marketing. Egipto: Los valores u otros productos de inversiéon no estan siendo
ofrecidos o vendidos por UBS al publico en Egipto y no han sido y no seran registrados con la autoridad de supervision financiera egipcia (EFSA). Grecia: UBS AG y sus subsidiarias y filiales (UBS) son
las principales empresas de servicios financieros globales que ofrecen servicios de gestion de la riqueza a inversores individuales, corporativos e institucionales. UBS AG y UBS Switzerland AG estan
constituidas en Suiza y operan en virtud de la legislacion suiza. UBS AG opera en mas de 50 paises y en todos los principales centros financieros. UBS no tiene licencia como banco o institucion
financiera en virtud de la legislacion griega y no proporciona servicios bancarios ni financieros en Grecia. En consecuencia, UBS solo proporciona tales servicios desde sucursales fuera de Grecia. No se
proporciona informacién en este documento con el proposito de ofrecer, comercializar y vender por cualquier medio instrumentos de mercados de capitales y servicios en Grecia. Por lo tanto, este
documento no puede ser considerado como una oferta publica para residentes de Grecia. Indonesia, Malasia, Tailandia: Esta comunicacion y cualquier hoja de condiciones de la oferta, informe de
investigacion, otra documentacion de producto o de servicio o cualquier otra informacion (el “Material”) se enviaron con esta comunicacién a resultas de una solicitud recibida por UBS de usted y/o
de personas con derecho a hacer la solicitud en su nombre. Si usted ha recibido el Material por error, UBS le pide que borre el correo electronico e informe inmediatamente a UBS. El Material se
proporciond, si se proporciono, para su informacién solamente y no debe ser distribuido total ni parcialmente en su jurisdiccion sin el consentimiento de UBS. El Material puede no haber sido revisado,
aprobado, desaprobado o endosado por ninguna autoridad financiera o reguladora en su jurisdiccion. UBS no ha emitido, en virtud del Material, ninguna invitacion a suscribir o comprar cualquier
inversién (incluyendo valores o productos o contratos de futuros). El Material no es ni una oferta ni una solicitud para participar en ninguna transaccion o contrato (incluyendo contratos de futuros)
ni es una oferta para comprar o vender ningln valor o producto. Las inversiones pertinentes estaran sujetas a restricciones y obligaciones sobre la transferencia segtn lo establecido en el Material, y
al recibir el Material usted se compromete a cumplir por completo tales restricciones y obligaciones. Debe estudiar cuidadosamente y asegurarse de que entiende y ejerce la debida atencion y discrecion
al considerar su objetivo de inversion, la inclinacién al riesgo v las circunstancias personales contra el riesgo de la inversion. Se le aconseja que busque asesoramiento profesional independiente en caso
de duda. Todos los consejos proporcionados y/o las transacciones realizadas por UBS de acuerdo con el Material se han proporcionado Unicamente a peticién especifica suya o segun sus instrucciones
especificas, segun sea el caso, y puede ser considerado como tal por UBS y usted. Irlanda: El material de informacién/marketing adjunto se le proporciona a usted sobre su solicitud especifica no
solicitada y basada en su propia iniciativa. Por favor tenga en cuenta que UBS, por lo tanto, no presta asesoramiento de inversion a los clientes domiciliados/residentes en Irlanda y que cualquier
informacion/material de marketing proporcionado por UBS no puede ser interpretado como asesoramiento de inversién. Nigeria: UBS AG y sus sucursales y subsidiarias (UBS) no estan autorizadas,
supervisadas o reguladas en Nigeria por el Banco Central de Nigeria (CBN) o la Comisién nigeriana de valores y cambio (SEC) y no emprenden actividades comerciales bancarias o de inversién en
Nigeria. La Oficina de representacién de UBS (Nigeria) en Lagos esta autorizada por el Banco Central de Nigeria (CBN) para operar como Oficina representativa de UBS. Los productos de inversion
mencionados en el material proporcionado a usted no seran ofrecidos o vendidos por UBS al publico en Nigeria y no han sido presentados para su aprobacion ni registrados en la Comisién de valores
y cambio de Nigeria (SEC). Si usted esta interesado en productos de esta naturaleza, por favor haganoslo saber y le dirigiremos a alguien que puede aconsejarle. Los productos de inversion
mencionados en el material no estan siendo dirigidos a, y no estan disponibles para su suscripcion por ninguna persona dentro de Nigeria que no sean los inversionistas seleccionados a quienes los
materiales de la oferta han sido tratados como una venta privada o preocupacion nacional dentro de la exencién y el significado de la seccion 69 (2) de la ley de inversiones y valores, 2007 (ISA).
Cualquier material relacionado con el régimen de inversiones colectivas se le ha proporcionado a usted en su solicitud especifica no solicitada y solo para su informacion. Los productos de inversion
mencionados en dicho material no se ofrecen o se ponen a la venta por UBS en Nigeria y no se han presentado para su aprobacion ni registrado en la Comisién de valores y cambio de Nigeria (SEC).
Polonia: UBS es una firma global de servicios financieros de primer nivel que ofrece servicios de gestion patrimonial a inversores individuales, corporativos e institucionales. UBS esta constituida en
Suiza y opera en virtud de la legislacién suiza en mas de 50 paises y en todos los principales centros financieros. UBS Switzerland AG no tiene licencia como banco o como una empresa de inversion
en virtud de la legislacion polaca y no esté autorizada a proporcionar servicios bancarios y financieros en Polonia. Portugal: UBS Switzerland AG no tiene licencia para realizar actividades bancarias y
financieras en Portugal ni es UBS Suiza AG supervisada por los reguladores portugueses (Banco de Portugal “Banco de Portugal” y la Comisién portuguesa de bolsa de valores “Comissao do mercado
de Valores Mobilidrios”). Rusia: Este documento y su distribucién son solo para fines informativos y no constituyen una oferta ni publica ni privada. Las recomendaciones se refieren a los productos
de inversion exclusivamente disponibles y suministrados por UBS Switzerland AG. Los empleados de UBS que viajan a Rusia no estan autorizados a concluir contratos ni a negociar sus términos
financieros mientras estén en Rusia. Los contratos solo son vinculantes para UBS una vez confirmados en Suiza. Singapur: Esta comunicacion y cualquier hoja de condiciones de la oferta, informe de
investigacion, otra documentacion del producto o servicio o cualquier otra informacion (el “Material”) enviada con esta comunicacién se realizo como resultado de una peticion recibida por UBS de
usted y/o de personas con derecho a presentar la solicitud en su nombre. Si usted ha recibido el material por error, UBS le pide que borre el correo electrénico e informe inmediatamente a UBS. El
Material se proporciono, si se proporciond, para su informacién solamente y no debe ser distribuido total ni parcialmente en su jurisdiccion sin el consentimiento de UBS. El Material puede no haber
sido revisado, aprobado, desaprobado o endosado por ninguna autoridad financiera o reguladora en su jurisdiccion. UBS no ha emitido, en virtud del material, ninguna invitacién a suscribir o comprar
cualquier inversién (incluyendo valores o productos o contratos de futuros). El Material no es ni una oferta ni una solicitud para participar en ninguna transaccion o contrato (incluyendo contratos de
futuros) ni es una oferta para comprar o vender ningun valor o producto. Las inversiones pertinentes estaran sujetas a restricciones y obligaciones sobre la transferencia segun lo establecido en el
Material, y al recibir el Material usted se compromete a cumplir por completo tales restricciones y obligaciones. Debe estudiar cuidadosamente y asegurarse de que entiende y ejerce la debida atencion
y discrecién al considerar su objetivo de inversién, la inclinacion al riesgo y las circunstancias personales contra el riesgo de la inversion. Se le aconseja que busque asesoramiento profesional
independiente en caso de duda. Todos los consejos proporcionados y/o las transacciones realizadas por UBS de acuerdo con el Material se han proporcionado Unicamente a peticién especifica suya o
segun sus instrucciones especificas, segun sea el caso, y puede ser considerado como tal por UBS y usted. Turquia: No se proporciona informacion en este documento con el propdsito de ofrecer,
comercializar y vender por cualquier medio cualquier instrumento de mercados de capitales y servicios en la Republica de Turquia. Por lo tanto, este documento no puede ser considerado como una
oferta para residentes de la Republica de Turquia en la Republica de Turquia. UBS Switzerland AG no tiene licencia de la Junta de mercado de capitales de Turquia (CMB) segun las disposiciones de la
ley de mercado de capitales (ley n.° 6362). En consecuencia, ni este documento ni ningun otro material de oferta relacionado con los instrumentos/servicios podran utilizarse en relacion con la
prestacion de cualquier servicio de mercados de capitales a personas en la Republica de Turquia sin la aprobacién previa del CMB. No obstante, de conformidad con el articulo 15 (d) (i) del decreto
n.° 32, no hay restriccién alguna a la compra o venta de los instrumentos por parte de residentes de la Republica de Turquia. EAU: UBS no tiene licencia del Banco Central de los Emiratos Arabes
Unidos para prestar servicios bancarios en los Emiratos Arabes Unidos ni de la Autoridad de Valores y Productos Primarios de Emiratos. La Oficina de representacion de UBS AG en Abu Dhabi est4
autorizada por el Banco Central de los EAU para actuar como oficina de representacion. La sucursal de UBS AG en Dubéi tiene licencia de la DFSA en el DIFC. Reino Unido: Este documento es emitido
por UBS Wealth Management, una divisién de UBS AG que esté autorizada y regulada por la autoridad supervisora del mercado financiero en Suiza. En el Reino Unido, UBS AG esté autorizada por la
Autoridad de reglamentacién prudencial y esta sujeta a reglamentacion por parte de la Autoridad de conducta financiera y a una reglamentacion limitada por parte de la Autoridad de reglamentacion
prudencial. Podemos proporcionar los detalles sobre el alcance de nuestra reglamentacion por parte de la Autoridad de reglamentacion prudencial previa peticion. Cuando los productos o servicios se
proporcionan desde fuera del Reino Unido, quiza no estén cubiertos por el régimen de reglamentacién del Reino Unido o el Plan de Compensacién de Servicios Financieros. UBS AG, sucursal de Jersey,
esta autorizada y regulada por la Comision de servicios financieros de Jersey para la realizacion de actividades bancarias, de fondos y negocios de inversion. Cuando los servicios se proporcionan desde
fuera de Jersey, quiza no estén cubiertos por el régimen normativo de Jersey. UBS AG, sucursal de Jersey, y UBS AG, sucursal de Londres (registrada como sucursal en Inglaterra y Gales, sucursal n.°
BR004507), son ambas sucursales de UBS AG, una empresa publica limitada por acciones, incorporada en Suiza con sede social en Aeschenvorstadt 1, CH-4051 Basel y Bahnhofstrasse 45, CH 8001
Zurich. UBS AG, sucursal de Jersey, tiene su domicilio habitual en Apartado de correos 350, 24 Union Street, St Helier, Jersey JE4 8UJ. Ucrania: UBS es una firma global de servicios financieros de
primer nivel que ofrece servicios de gestion patrimonial a inversores individuales, corporativos e institucionales. UBS esta constituida en Suiza y opera en virtud de la legislacion suiza en mas de 50
paises y en todos los principales centros financieros. UBS Switzerland AG no tiene licencia como banco/institucién financiera en virtud de la legislacién ucraniana y no proporciona servicios bancarios
y financieros en Ucrania. UBS no ha hecho y no hara ninguna oferta de los productos 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 constituira servicios financieros a los efectos de la ley de Ucrania “sobre los servicios financieros y la reglamentacién del
estado de Mercados de servicios financieros” de fecha 12 de julio de 2001. Cualquier oferta de los productos mencionados no constituira circulacion, distribucion, colocacién, venta, compra u otra
transferencia de valores en el territorio de Ucrania. En consecuencia, no se podra interpretar que nada de lo incluido en este documento o de cualquier otro tipo de documentacién, informacién o
comunicacion relacionada con los productos mencionados contiene cualquier oferta o invitacién a, o la solicitud de, tal circulacion, distribucion, colocacion, venta, compra u otra transferencia de
valores en el territorio de Ucrania. Este documento es estrictamente para uso privado por parte de su titular y no puede ser transmitido a terceros o distribuido de otra manera publicamente. Uruguay:
Todos los valores/fondos de inversion/productos/servicios que le seran ofrecidos por UBS i) no estan registrados y no se registraran en el Banco central del Uruguay (BCU) para su oferta publica en
Uruguay a menos que se indique explicitamente lo contrario; ii) se le ofrecen sobre una base privada de conformidad con la seccion 2 de la ley uruguaya 18 627; los fondos de inversion que se le
ofreceran corresponden a fondos de inversion que no estan regulados por la ley uruguaya 16 774 con fecha 27 de septiembre de 1996, enmendada, a menos que se indique explicitamente lo
contrario; y UBS declara y admite que no ha ofrecido ni vendido, y no ofrecera ni vendera, ningun fondo de valores/inversiones/productos/servicios al publico en Uruguay, excepto en circunstancias
que no constituyan una oferta o distribucion publica segun las leyes y reglamentos de Uruguay. UBS no esté sujeto a la supervision de la autoridad reguladora uruguaya (BCU). Los depositos realizados
con UBS no estan protegidos por el Fondo de garantia de depésitos bancarios uruguayo. Los depésitos estan sujetos a las leyes y reglamentos aplicables del centro de reservas de UBS. A peticién, UBS
puede proporcionarle lo siguiente con respecto a los fondos de inversién: Como acceder a la informacion que debe estar disponible para los inversores de acuerdo con las regulaciones del pais donde
se constituy6 el fondo de inversién; Las normas y reglamentos del fondo de inversion; e informacion sobre las obligaciones del distribuidor del fondo de inversion. Estados Unidos: UBS Switzerland AG
no tiene licencia en EE. UU. Cualquier servicio de asesoria o corretaje de inversiones en Estados Unidos solo se puede ofrecer o proporcionar por los afiliados de UBS que estan autorizados o exentos
del registro para prestar tales servicios en Estados Unidos.
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