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Next Generation: tendencias que definen el futuro

Next (Generation: tendencias
que definen el futuro

Next Generation es nuestra visién del futuro, un futuro conformado por megaten-
dencias que repercuten en cada aspecto de nuestras vidas. Estas grandes corrientes
provocan cambios estructurales en nuestra sociedad, influyendo en los consumidores
y en las empresas por igual. Nuestro objetivo es identificar esas megatendencias y
traducirlas en temas de inversién que sean tangibles en la actualidad.

* Alolargo de la dltima década, hemos adoptamos una visién a largo plazo sobre

acumulado una amplia experiencia en el
universo de la inversién temética.
|dentificamos estrategias y casos de
crecimiento estructural, sin dejarnos
influenciar por el ruido informativo que
acompafia a algunos de estos temas.
Ofrecemos asf soluciones de inversién con un
claro enfoque en la pureza temética.

Publicamos anélisis tematicos tangibles que
invitan a la reflexién. En nuestros informes,

cémo los cambios estructurales estén
influyendo en nuestro futuro y alineamos esta
visién con los acontecimientos que suceden a
nuestro alrededor a corto plazo.

Ofrecemos a nuestros clientes plataformas de
inversidn exclusivas y fomentamos la
interaccién con expertos externos, lo que nos
permite intercambiar ideas sobre nuestra
visién del futuro y experimentar cémo podria
ser ese futuro.






Filosoffa de inversién Next Generation

Filosofia de inversidén
Next Generation

Si bien desconocemos cémo sera

el mundo del mafiana, podemos
estar sequros de que serd diferente
al de hoy. El mundo que nos rodea
estd en constante evolucién y como
seres humanos solemos subesti-
mar el poder del cambio. Vivimos
en este mundo, tal y como lo cono-
cemos, y nos cuesta comprender la
complejidad de las tendencias que
se estdn gestando a nuestro alrede-
dor. Algunas de estas tendencias ini-
cian su desarrollo a pequefia escala

y no parecen significativas a primera
vista, pero con el tiempo adquieren
tal fuerza que pasan a ser imparables
e irreversibles. Estas megatenden-
cias con frecuencia estan interconec-
tadas, lo que les confiere aliin mas
potencia. A través de nuestra filo-
sofia de inversién Next Generation,
aspiramos a comprender los cambios
estructurales y duraderos originados
por estas megatendencias y a eva-
luar las consecuencias que acarrean
para nuestra economia y sociedad.

Nota: si desea obtener mas informacién acerca de nuestras soluciones de inversién Next Genera-
tion y saber cual podria adaptarse mejor a sus objetivos, no dude en ponerse en contacto con su

representante de Julius Baer.




Crecimiento estructural
Nuestra filosoffa de inversién es
un enfoque tematico conénfa-
sis en el crecimiento estructural
de largo plazo. Este crecimiento
trasciende los ciclos econé-
micos tanto en términos de
dindmica como de duracién.
Nuestros esfuerzos se orientan
a identificar oportunidades de
inversién que ofrezcan una ren-
tabilidad superior entre los sec-

tores que estan experimentado
importantes transformaciones
de largo plazo, lo que nos per-
mite aprovechar el poder de las
megatendencias reflejadas en
nuestros temas de inversién.

Lideres y rezagados
Dentro de los sectores identifi-
cados, prestamos especial aten-
cidn a las empresas que tienen
una ventaja competitiva signifi-
cativa y capacidad para generar
crecimiento a largo plazo. Los
factores clave que analizamos
son el posicionamiento de una
empresa dentro de su respec-
tivo sector, su cultura corpora-
tiva y su flexibilidad financiera.
Sobre la base de nuestro ang-
lisis, separamos a los lideres

de los rezagados. Los lideres
deberfan constituir las tenen-
cias troncales de una cartera

de inversién tematica, mientras
que los rezagados deberfan evi-
tarse, pues corren el riesgo de
obtener una rentabilidad infe-
rior a mas largo plazo.

La inversion tematica es una
inversién tactica

Aun con su naturaleza de largo
plazo, |a filosoffa de inversién
Next Generation estd expuesta
a los vaivenes a corto plazo que
experimenta el animo de los
mercados financieros. Los cam-
bios estructurales, lentos por
naturaleza, con frecuencia son
obviados debido a la impacien-
cia y al cortoplacismo de los
mercados. La inversién tema-
tica es una inversion tactica.
Recurrimos a la diversificacién
temética e intrasectorial para
mitigar los riesgos asociados y
seleccionamos cuidadosamente
los valores de nuestras carteras,
centrdndonos en los ganadores
y evitando a los perdedores.



Disrupcion
digital

El mundo actual se caracteriza por una creciente
digitalizacién, dado que el ndmero de dispositivos
interconectados aumenta vertiginosamente, lo que
nos permite recopilar y consumir enormes canti-
dades de informacién y servicios. A medida que el
costo de las tecnologfas avanzadas continde dismi-
nuyendo, se lanzaradn nuevas aplicaciones que ofre-
cerdn oportunidades de combinar estas tecnologias
en modalidades novedosas, acelerando el ritmo y el
alcance de la innovacién. Si bien los consumidores

continuaran beneficidndose del boom tecnolégico,
solo las empresas vy los creadores innovadores més
fuertes logrardn imponerse. La era digital del siglo
XXl ya ha dado lugar a cambios fundamentales en
nuestras vidas y estd llamada a sequir haciéndolo en
el futuro.




Computacién en la nube e inteligencia artificial
La computacién en la nube y la inteligencia arti-
ficial (IA) estén reconfigurando nuestra inte-
raccién con el mundo digital. La nube permite a
las empresas alquilar infraestructuras tecnolégi-
cas de vanguardia por una fraccién del costo de
desarrollo. Gracias a esto, las soluciones basadas
en |A pueden aplicarse a los macrodatos, per-
mitiendo a las empresas optimizar sus operacio-
nes, impulsar la innovacién y abrir paso a nuevas
fuentes de ingresos.

Automatizacién y robética

Digitalizacién y automatizacién son los impera-
tivos de un mundo multipolar en el que las acti-
vidades manufactureras se reubican en nombre
de la resiliencia de las cadenas de suministro. Las
plantas de produccién empiezan a poblarse de
robots méas pequefios, inteligentes y méviles que
trabajan junto con las personas. Las actividades y
procesos manufactureros son controlados y opti-
mizados digitalmente para reducir costos y maxi-
mizar la productividad.

Ciberseguridad

En este mundo digital, el valor de los datos y el
grado de interconexién de nuestros dispositivos
crecen continuamente. También la necesidad de
productos que nos protejan de las ciberamena-
zas. La importancia de la ciberseqguridad crecerd
alin més a medida que el costo de los ciberata-
ques siga aumentando y atrayendo el escrutinio
de los organismos requladores.

Disrupcién digital

Comercio digital

El comercio se estd desplazando estructural-
mente hacia el espacio digital, a medida que los
consumidores se sienten mds cémodos con los
procesos v la experiencia de una compra en linea.
Esta evolucién es posible gracias a las mejoras

en la infraestructura, desde la logistica hasta los
sistemas de pago, pero también a la implementa-
cién de nuevos enfoques y tecnologfas para cap-
tar y fidelizar a los clientes.

Contenidos digitales

El consumo de musica, videos y videojuegos
tiene una dependencia cada vez menor de la ubi-
cacién, ya que el acceso a la carta a dichos con-
tenidos es cada vez més popular. Prosperardn
aquellas empresas que adopten nuevos forma-
tos y canales de distribucién innovadores; ya no
basta con disponer simplemente de un modelo
de negocio establecido.

El futuro de las finanzas

La evolucién del sector financiero refleja pre-
ferencias cambiantes de los consumidores en
materia de pagos, préstamos e inversiones. Los
pagos digitales con liquidacién instantdnea se
estan convirtiendo en la norma. Las aplicaciones
basadas en la tecnologia de cadena de bloques
y la IA brindan a las entidades financieras con-
vencionales la oportunidad de incrementar su
eficiencia, innovar y optimizar sus capacidades
operativas.



Transicién energética

Transicion energética

El sector de la energfa registra movimientos tec-
ténicos, con varias tendencias estructurales que
estén haciendo temblar sus cimientos. El ciclo de
la innovacién estd en auge, dando lugar a nue-
vas tecnologias y creando nuevos mercados de
masas. Un orden mundial multipolar impulsa los
llamamientos a la autosuficiencia para reducir
las dependencias econémicas, mientras que la
concienciacién sobre la sostenibilidad pone de
relieve la necesidad de hallar una solucién a los

problemas medioambientales actuales. Ambas

tendencias estan allanando el camino a las inter-
venciones gubernamentales. Los modelos de
negocio tradicionales pierden vigencia y surgen
otros nuevos a medida que van cambiando los
patrones de consumo. El tema «Transicién ener-
gética» explora los posibles itinerarios y obstécu-
los en el camino hacia un futuro energético mas
democratico, que dé preferencia a la tecnologra
por sobre los recursos, a la autosuficiencia antes
que al comercio, y empodere a los actores més
modestos.
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Energfa limpia

Hasta la dltima década, la energia solar y la ener-
gia edlica eran nichos de mercado, pero los avan-
ces tecnoldgicos y la fabricacién a gran escala

las han convertido en las tecnologias mé&s com-
petitivas en términos de costos. Aunque todavia
queda camino por recorrer en la senda del apren-
dizaje, es probable que el ascenso de las ener-
gias limpias sea el preludio de una era de energia
abundante y de bajo costo, donde la digitaliza-
cién propiciard la creacién de un sistema eléc-
trico fiable y, en general, econémico. A la vista

de los dltimos progresos, esta historia de creci-
miento podria madurar antes de lo que se pen-
saba hasta ahora.

Transicién energética

Movilidad del futuro

Los vehiculos eléctricos se han convertido en un
mercado de masas. Dados los evidentes y rapi-
dos avances que experimenta esta tecnologfa, el
transporte por carretera sin duda conocerd una
répida electrificacién en esta década. La escasez
de recursos no ha de perdurar como obstaculo
duradero; en efecto, la movilidad actual, impul-
sada por combustibles fésiles, consume muchos
mas recursos que el transporte del futuro y este
sera eléctrico. Ademas, la conduccién auténoma
promete revolucionar la movilidad en la préxima
década. El futuro de la movilidad tendré proba-
blemente repercusiones de gran alcance: una
demanda de petréleo que toca techo, menos
contaminacién, menos congestidn del trafico,
maés productividad, més espacio urbano y una
mejor cohesién social.

Combustibles limpios

Si bien es cierto que la transicién energética se
centra en gran medida en los electrones, una
buena parte del mundo sequiré funcionando con
moléculas. Aun con la reciente publicidad gene-
rada en torno al hidrégeno y otros combustibles
limpios, existe un alto grado de incertidumbre
sobre los caminos que tomaran los mercados y
las empresas. Teniendo en cuenta que este sub-
tema se halla en una fase temprana de desarrollo,
los inversionistas enfrentan aqui mas riesgos y
menos opciones de inversidn.
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Ciudades del futuro

El poder y la prosperidad de las ciudades son ele-
mentos fundamentales en la economia mundial
moderna. En la actualidad, mas de la mitad de la
poblacién del mundo habita en ciudades, donde
se concentra mas del 80% de la produccién eco-
némica del planeta. La cuota de personas que
viven en ciudades aumentaréa hasta el 70% a

mediados de siglo, dando lugar a retos y oportu-
nidades econémicos, medioambientales y socia-
les. El éxito de las ciudades es su proximidad y su
productividad. Las ciudades del futuro prometen
ser mas inteligentes y sostenibles, pero también
mas habitables.



Infraestructuras

Para lograr el éxito econdmico, las ciudades
deben funcionar adecuadamente. Sus infraes-
tructuras deben operar correctamente, ser fiables
y estar en buenas condiciones. En las préximas
décadas seradn necesarias cuantiosas inversio-
nes en infraestructuras para preparar a nuestras
ciudades para el futuro. Estas inversiones apun-
tan tanto a las infraestructuras tradicionales (por
ejemplo, carreteras y vias ferroviarias) como a las
infraestructuras digitales que abren el camino a
ciudades mas inteligentes. La expansién de las
infraestructuras digitales y la integracién de la
tecnologia tienen el potencial de transformar
nuestras ciudades.

Edificios

Los bienes inmuebles constituyen la mayor
reserva de riqueza del mundo. Preservar esta
riqueza supone un gran reto, no solo debido a
las tendencias estructurales, como el auge del
comercio electrénico v la adopcién del teletra-
bajo, sino también debido al envejecimiento del
parque edificado a nivel mundial. Los mercados
inmobiliarios diferencian entre propiedades de
mayor y menor calidad en funcién de su ubica-
cién y de las credenciales de sostenibilidad del
inmueble. Las propiedades de menor calidad se
ofertan con grandes descuentos, lo que demues-
tra que las inversiones en eficiencia y tecnologia
de los edificios tienen un carécter tanto econd-
mico como medioambiental.

Ciudades del futuro

Economlia circular

{Qué tan realista es la idea de una ciudad soste-
nible? Nuestras ciudades tienen enormes nece-
sidades de recursos e impulsan la demanda de
energia y agua, asi como la emisién de gases de
efecto invernadero y la produccién de residuos.
Para que una ciudad sea més sostenible, es pre-
ciso aumentar la eficiencia de sus recursos y
reducir su huella ambiental. En este sentido, bajo
el lema «reducir, reutilizar, reciclary, la economia
circular puede desempefiar un importante papel.
La aplicacién de este concepto requiere inversio-
nes considerables para ampliar las infraestruc-
turas de gestién de residuos, sobre todo en los
pafses en desarrollo.



Alimentando al mundo

Alimentando al mundo

Para alimentar al mundo a partir del afio 2050,
la produccién agricola tendra practicamente que
duplicarse. Dado que la urbanizacién est4 inva-
diendo cada vez maés las tierras cultivables y estd
compitiendo por el agua, la produccién sosteni-
ble de alimentos exigird soluciones para supe-
rar las limitaciones de los recursos naturales y
los impactos adversos del cambio climético; al
mismo tiempo, serd necesario garantizar la dis-
ponibilidad y la asequibilidad de los alimentos. La
irrigacién ha sido un elemento clave para impul-
sary afianzar la productividad agricola y en la
actualidad representa el 70% del uso total del
agua. En el dltimo siglo, el uso del agua en todo
el mundo ha aumentado al doble del ritmo de
crecimiento de la poblacién.

Tecnologia agricola

Si bien proporciona una sequridad alimenta-

ria a la poblacién mundial, el sector agricola y
las practicas que emplea estdn sometidas a un
escrutinio cada vez mas intenso. La agricultura
industrial suele asociarse con la contaminacién y
el agotamiento de los acuiferos y también se le
atribuye la pérdida de biodiversidad. Al mismo
tiempo, este sector se ve amenazado por mayo-
res riesgos meteorolégicos, como episodios de
lluvias torrenciales o de sequias abrasadoras cada
vez més extremos. La agricultura de precisién
alberga la promesa de situar al sector agricola en
una senda mas sostenible. Este planteamiento
se apoya en gran medida en soluciones basadas
en datos para controlar la aplicacién de herbici-
das y pesticidas, dirigir la maquinaria agricola y
optimizar la gestién de una explotacién agricola
en su conjunto. El objetivo de la agricultura de
precisién es producir més alimentos con menos
recursos.



Tecnologia alimentaria

A medida que las economias se desarrollan, el
consumo de alimentos procesados, que requie-
ren escasa preparacidn y son hipercaldricos, va
sustituyendo a la ingesta de alimentos bésicos de
primera necesidad. Esta tendencia esta impul-
sando la demanda de ingredientes como aceites
vegetales, azicares y carne. Como resultado,
alrededor del 70% del futuro crecimiento del
consumo de alimentos se producird en las eco-
nomias emergentes. Mientras tanto, en el mundo
occidental una creciente concienciacién sobre la
salud y los factores medioambientales est4 alte-
rando las tendencias en el consumo de alimentos.
El paso de las proteinas animales —como la carne
y los l4cteos— a las proteinas alternativas propi-
ciaré el cambio mas significativo desde el punto
de vista medioambiental. Aunque en la actuali-
dad las proteinas alternativas ya forman parte de
dietas equilibradas, los habitos alimentarios tar-
dardn mucho tiempo en cambiar, ya que se trata
de précticas profundamente arraigadas en nues-
tras culturas.




La salud del futuro

| a salud del futuro

El mundo se encuentra en el umbral de una tran-
sicién demografica histérica. Por primera vez en
la historia de la humanidad, en 2030 el ndmero
de personas de 60 afios o més superaré al
ndmero de nifios menores de 10 afios. Esta nota-
ble transformacién obedece, principalmente, a la
disminucién de las tasas de fertilidad y mortali-
dad en todo el mundo, a los enormes avances de
la medicina y la tecnologia y al advenimiento del
desarrollo industrial. Todos estos cambios han
empoderado a las personas y sus estilos de vida.
Sin embargo, ésabemos a ciencia cierta cudles
serdn para la sociedad y la economia las conse-
cuencias de este aumento progresivo de la cuota
de personas mayores en la poblacién? Nuestro
tema «La salud del futuro» trata de identificar los
desafios y las oportunidades asociadas con este
cambio demogréfico transcendental.

Longevidad prolongada

La longevidad prolongada es una de las tenden-
cias demograficas més poderosas que conforman
nuestro futuro. Como es evidente, una poblacién
en proceso de envejecimiento tiende a sopor-

tar una mayor carga de enfermedades crénicas

y otras afecciones relacionadas con la edad y,

por lo tanto, requiere més atencién médica. Esto

incluye los cuidados prestados a través de nuevos
equipos y medios de la tecnologia médica. Sin
embargo, la longevidad tiene mas implicaciones
que la del simple gasto necesario para satisfacer
necesidades médicas. También han surgido gran-
des cambios en los patrones de gasto en otros
sectores, principalmente en los paises desarro-
llados, donde los adultos mayores gozan de una
mayor flexibilidad financiera. Las empresas que
se posicionen para la «economfa de las canas»

y se adapten a las necesidades de los adultos
mayores deberfan tener un crecimiento sostenido
en los préximos afios.

Salud digital

Una poblacién en proceso de envejecimiento y
una mayor incidencia de las enfermedades cré-
nicas estdn empujando los costos de la atencién
médica al alza en todo el mundo y a un ritmo
cada vez més insostenible, causando alarma
entre los grupos de interés en el dmbito de la
salud, como pagadores, proveedores y producto-
res. Con el fin de mantener unos costos bajos y
proporcionar una atencién de alta calidad a cada
paciente, la adopcién de tecnologias digitales
podrfa contribuir a impulsar el necesario cam-
bio de enfoque, es decir, pasar en las préximas



décadas de una atencién sanitaria basada en el
volumen a otra basada en el valor. Gracias a la
tecnologia, la atencién sanitaria ya no quedaré
limitada al perimetro del consultorio médico.

Gendmica

En la actualidad existen alrededor de 6000
enfermedades intratables conocidas en el
mundo. Los avances médicos en el campo de la
gendmica podrian ayudar a resolver los miste-
rios que encierran algunas de estas afecciones
a nivel molecular y aumentar las esperanzas de
encontrar tratamientos personalizados para los
pacientes. En las dos dltimas décadas se han

alcanzado importantes logros gracias a la dismi-
nucién del costo de la secuenciacién del genoma,

como resultado del avance de la tecnologia y

el aumento de la competencia en este campo.
Creemos que las futuras 4reas de crecimiento
serdn las terapias genéticas y las entidades de
investigacién por contrato que participardn en
las pruebas e investigaciones genéticas. Entre
los riesgos potenciales del tema de la gendmica
estd la promulgacién de nuevas regulaciones
derivadas de consideraciones éticas y sobre la
privacidad.

Vida saludable

Nuestro bienestar personal depende en gran
medida del estado de nuestra salud. Debido a

La salud del futuro

afecciones sanitarias van en aumento. La prolife-
racién de entornos de trabajo de oficina y el uso
habitual de teléfonos inteligentes y computado-
ras se suman al creciente predominio de las acti-
vidades sedentarias. A este estado de cosas se
suman también la facil disponibilidad de alimen-
tos procesados, asi como el aumento del estrés y
la ansiedad derivados del frenético ajetreo de la
vida cotidiana, todos ellos factores que no ayu-
dan a mejorar la salud. Descubrir cémo ayudar

a la gente a tener una vida mas feliz y saludable
tendrd un profundo impacto en nuestras socieda-
des y economias.

las crecientes exigencias que impone el modo de
vida moderno, las enfermedades crénicas y otras




razones
para invertir
en Next

(Generation

Hemos identificado tres razones funda-
mentales por las que la filosofia de inver-
sién Next Generation es beneficiosa para
una cartera.




Una promesa de crecimiento
tematico
La inversién temética gira en

torno al crecimiento estructural.

A diferencia del cortoplacismo
que prevalece en los mercados
financieros, el horizonte de la
inversion tematica se sitla en
el largo plazo. La modalidad
tematica trata de aprovechar
el poder de las megatenden-
cias que van conformando el
mundo que nos rodea. Una
comprensién integral y pros-
pectiva de estas megaten-
dencias nos permite captar el
crecimiento estructural, que
rebasa los limites del ciclo eco-
némico en cuanto a dindmica y
duracién y tiene como objetivo
generar rentabilidades superio-
res. Next Generation es nuestra
filosoffa de inversién temética.

Una estrategia de eficacia
probada

Gracias al creciente interés de
los inversionistas, la inversidn
temética ha cobrado un gran
impulso en afios recientes. Con
nuestra filosoffa de inversién
Next Generation, hemos sido
precursores en el dmbito de

la inversién tematica y conta-
mos con més de una década de
experiencia. El secreto de nues-
tro éxito y de nuestra estra-
tegia contrastada es nuestro
conocimiento de los temas de
inversién, que sometemos a un
exhaustivo anélisis financiero y
sectorial. Aplicamos un enfo-
que activo y riguroso que nos
permite ver mas all del ruido y
las modas pasajeras y seleccio-
nar a los posibles ganadores del
cambio estructural.

3 razones para invertir en Next Generation

Una oferta estrictamente
temdtica

La filosoffa de inversién Next
Generation se centra exclusi-
vamente en la especificidad
temética. Con ello, garanti-
zamos la estricta seleccién

de empresas cuyo modelo de
negocio guarda una estrecha
relacién con nuestros temas
de inversién. Para ser seleccio-
nadas, las empresas conside-
radas deben acreditar un alto
grado de exposicién al creci-
miento estructural. Es posible
acceder a la filosoffa de inver-
sién Next Generation a tra-
vés de una amplia oferta que
abarca desde una seleccién de
titulos individuales hasta fon-
dos embleméticos que cubren
temas de inversién especificos
o bien todo nuestro repertorio
tematico.
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Informacién legal importante



Colofén

Este contenido constituye material de marke-
ting y no es el resultado de una investigacién
financiera o de inversién independiente. La infor-
macién y las opiniones expresadas fueron ela-
boradas por Bank Julius Baer & Co. Ltd., Zdrich
(Julius Baer), entidad autorizada y requlada

por la Autoridad Suiza de Supervisién de los
Mercados Financieros FINMA. Este contenido
puede contener informacién obtenida de ter-
ceros. La informacién y las opiniones expre-
sadas son validas al momento de redactarse,
pueden basarse en numerosos supuestos y,
por lo tanto, estar sujetas a cambios sin pre-
vio aviso. Este contenido tiene fines exclu-
sivamente informativos y no constituye un
asesoramiento legal, contable o fiscal, ni una
oferta o invitacién para comprar o vender pro-
ductos o instrumentos financieros. No consti-
tuye una recomendacién personal y no toma
en cuenta las circunstancias individuales (p.
ej., objetivos de inversién, situacién financiera o
estrategias de inversién). Aunque se confia en
que la informacién es exacta y completa y que los
datos que contiene han sido obtenidos de buena
fe de fuentes que se consideran confiables, no
se hace ninguna declaracién o garantia, explicita
o implicita, al respecto. En la medida en que lo

Informacién legal importante

permitan las leyes o reglamentos aplicables,
Julius Baer no acepta responsabilidad alguna
por las reclamaciones por pérdidas o dafios de
cualquier tipo derivadas directa o indirecta-
mente de este contenido (incluidos los actos u
omisiones de terceros, como personas auxiliares
o agentes de Julius Baer).

Riesgos generales

El precio y el valor de cualquier clase de activo
que se mencione, como asf también los ingresos
de las inversiones en dichos activos, pueden bajar
o subir y los inversionistas podrian no recupe-
rar la cantidad invertida. Los riesgos asociados
a cualquier clase de activos mencionada pueden
incluir, pero no estén necesariamente limitados a,
los riesgos del mercado, riesgos de crédito, ries-
gos politicos y riesgos econémicos. El inversio-
nista puede estar expuesto al riesgo de divisa si
el instrumento financiero o los activos subyacen-
tes estdn denominados en divisas distintas de la
del pafs de residencia del inversionista. En dicho
caso, tanto la inversién como su rendimiento
estarfan expuestos a las fluctuaciones cambia-
rias y su valor podria variar al alza o a la baja.

Las inversiones en mercados emergentes son
especulativas y pueden ser considerablemente
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mas volatiles que las inversiones en mercados
establecidos. Este contenido puede incluir cifras
relativas a simulaciones de rendimiento pasado.
El rendimiento pasado, las simulaciones, y las
previsiones de rendimiento no son indicadores
fiables de resultados futuros.

Cuando el contenido es distribuido en el Reino
Unido por una entidad extraterritorial, ha sido
aprobado en la fecha indicada en este contenido
para su distribucién como promocién financiera
en el Reino Unido por Julius Baer International
Limited, entidad autorizada y regulada por la
FCA (FRN 139179). Si se proporciona informa-
cién sobre un determinado tratamiento fiscal,
esto no implica su aplicacién a las circunstancias
individuales y dicha informacién podria estar
sujeta a cambios. Antes de decidir si invertir o no,
los clientes deben obtener asesoramiento impo-
sitivo independiente.
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Para obtener mas informacién legal (p. ej., en
relacién con los riesgos, la sostenibilidad o la
informacién de terceros) y las exenciones de
responsabilidad especificas de cada pais en
relacién con este contenido, por favor consulte
el siguiente cédigo QR:
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