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Menos Favorecidos

Atractivos

* Renta variable global
* Renta variable regional:
. Mercados emergentes y APAC: China,

. : . : ; « Efecti
tecnologia china, Japdn, India, Australia, « Fondos del mz:z:go monetario
. . Singapur . . » Exposicion excedente en renta variable
o Europa: industriales europeos, tecnologia, Acciones « Dendsitos a plazo filo proximos a
lideres de mercado, Alemania P venpcimienjtop
« Sectores en EE. UU.: industriales, financieros, . A .
. . L « Acciones individuales menos preferidas
salud, consumo discrecional, utilities
« Estrategias multifactor long-only
* High grade, investment grade, and emerging « Exceso de liquidez
. e markgts SISk . . » Fondos del mercado monetario
« Diversified fixed income strategies (with Bonos « Depdsitos a blazo filo préximos a
preference for quality bonds and P venF::imiethop
EM bonds)
* AUD (dolar australiano)
* CNY (yuan chino) Divi » Exceso de liquidez
« Estrategias de carry en divisas (posiciones largas Ivisas » Fondos del mercado monetario
en INR, AUD, MXN, BRL, ZAR)
« Commodities diversificadas Metales
* Oro preciosos « Exceso de liquidez
» Cobre y Materias » Fondos del mercado monetario
* Estrategias activas en commodities Primas

Asignacion de activos

Mantenemos una vision Attractive en renta variable a nivel global, incluyendo EE. UU., Europa, China y mercados emergentes.
En renta fija, seguimos favoreciendo bonos investment grade y de mercados emergentes, mientras mantenemos una postura Neutral

en high yield.

Las commodities contintan siendo una conviccidn clave, con preferencia por oro y cobre.

En divisas, ajustamos NOK y NZD a Neutral.

Mantenemos una vision Attractive en AUD y CNY, mientras que USD, EUR, GBP, CHF, JPY, CAD, SEK y SGD permanecen en Neutral.

Acciones

La renta variable global ha retrocedido ante la
escalada entre EE. UU. e Irdn. Histéricamente,
estos shocks son de corta duracion, aunque

persisten riesgos si  se prolongan las
disrupciones energéticas.
Nuestro escenario base contempla una

desescalada en el corto plazo, lo que respalda
nuestra visién Attractive en renta variable.

El entorno sigue siendo favorable — con
menores presiones arancelarias, recortes
esperados de la Fed y apoyo fiscal — mientras
que las tendencias estructurales se mantienen.
Esperamos un crecimiento de ~12% en
beneficios (EPS) para el MSCI AC World, con una
expansion mas amplia mas alld del sector
tecnolégico, aunque la selectividad —
especialmente en IA — serd clave.

Bonos

Mantenemos una visién Attractive en bonos
investment grade, high grade y de mercados
emergentes, mientras que el high yield se
mantiene Neutral.

Las tensiones en el Estrecho de Ormuz
mantienen el petréleo elevado, presionando
las tires y reduciendo la efectividad de los
bonos como cobertura en el corto plazo.

Aun asi, los bancos centrales estan en una
mejor posicién que en 2022, y el mercado
podria estar sobreestimando el tono
restrictivo, abriendo la puerta a recortes de
tasas — positivo para duracion.

El crédito se mantiene resiliente:
fundamentales sélidos y yields atractivos
respaldan los retornos futuros.

Divisas

El EUR/USD se mantiene bajo presién ante el
aumento de los precios de la energia y las
tensiones en Medio Oriente, con riesgo de mayor
caida si el conflicto persiste.

A pesar de la mayor volatilidad, seguimos
favoreciendo estrategias de carry. La fortaleza
de refugio en USD y CHF deberia ser temporal.
Mantenemos una postura Neutral en USD y EUR,
y ajustamos NZD y NOK a Neutral.

Conservamos una visién Attractive en CNY y
AUD, favoreciendo ademéds divisas con alto carry
tanto en G10 como en mercados emergentes.
Seguimos viendo las correcciones como
oportunidades para comprar en caidas.



Cartera Modelo Balanceada en USD

Liquidez
Fondos de alto riesgo 5%
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Acciones Zona Europea 4%
13%

Fuente: UBS Houseview monthly, Abril 2026.

Tema del Mes
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Liquidez

Bonos

Acciones

Fondos de alto riesgo

Geopolitical drawdowns are often short-lived

Tema del Mes — Shock petrolero # colapso del mercado

MXAS) return WTI refurn

. . Events. Date -im im 3m ém i2m [-im im 3m 6m iim

Los mercados vuelven a reaccionar a la geopolitica — -
, d l tréleo IFag invades Kuwait AR50 | Bk -14% -245% -18% 54k | DS 18% 2% A% 2%
esta vezat.raves € pe : 11 Seprember amack SMU2001 | 806 -10% 138 280 S0 | .19 159 3256 .10 TR
Con. tensiones en torno .al Estrecr?o. de Ormuz, una T e e e TN
arteria clave para los flujos energéticos globales, el s w— seeniloe o8 % % owloe 5% % o8 %
precio del crudo ha repuntado, reactivando temores frrrm— e e o s [ s a s o
conocidos: inflacién, bancos centrales mas restrictivos inill Afides ioak ik NazoD | 7w 2% 0% 2% 14% | 4% 0w 10% <z 2%
y un posible freno al ciclo actual. Iranian general killed in dirstie  1A2020 | Tee  -B% 20% -2% 21% [13% -18% -50% -38% -23%
Buzsia irvades Ukraang 2242022 [ -79 -1 «179% S08% 156 | SO 24 19% 1% 1B%
Sin embargo, el comportamiento del mercado es Hamas attacks Lrael 1072023 4% 3% 4% s 309 -5 Iw -11% 5w 7w
distinto. A pesar de que el petréleo se acerca a los USD torasl skes Iran EMT025 | 3w 3% 12 16%  NA |18 5% 128 2% NA
120, la renta variable ha mostrado resiliencia, lo que us-tsrael amacks iran IBE026 | 6% NA MA NA NA |7 NA NA NA NA
sugiere que los inversores estdn descontando una Average | 1% 2% 1% 6% 16% | 5% 1% 8% -13% 9%
Median w19 6% 12% 4% ( 7% -2% 6% -BW  -BE%

disrupcién temporal, no una crisis prolongada.

Y esta distincion es clave.

Fuente: JP Morgan, UBS, as of March 2026

Continuacion a la pdgina 4
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continuacion de la pdgina 3

Histéricamente, los shocks geopoliticos generan caidas de corto plazo, pero rara vez derivan en mercados bajistas
prolongados. Aunque los mercados suelen reaccionar negativamente al inicio, tienden a recuperarse, con retornos positivos
en los siguientes 12 meses.

Lo clave no es el shock en si, sino su duracion y su impacto en la economia real.
Hoy, el entorno macro es distinto a crisis anteriores: inflacion mas controlada, crecimiento moderandose y bancos
centrales menos rezagados. Esto les da margen para mirar mas alld de repuntes temporales en energia.

Al mismo tiempo, los motores estructurales siguen vigentes — desde la inversién en IA hasta la resiliencia de los beneficios
corporativos. Incluso con precios del petréleo elevados, el impacto en earnings se mantiene contenido, no disruptivo.
Esto genera una desconexion entre sentimiento y fundamentales.

El mercado reacciona a titulares, pero el posicionamiento debe basarse en probabilidades.
Nuestro escenario base es que las disrupciones energéticas serdan temporales y contenidas, con estabilizacién progresiva
del petréleo.

En este contexto, la volatilidad deja de ser una sefial de alerta — y pasa a ser una oportunidad de entrada.

La implicacion es clara:

La incertidumbre de corto plazo persiste, pero el caso de inversion estructural sigue intacto. Los shocks geopoliticos ponen
a prueba la conviccién — no rompen las tendencias.

UBS Global Research, as of April 2026
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Cifras Principales 2026

AMERICA 31/12/2025 26/03/2026 % Cambio 31/12/2025 26/03/2026 % Cambio
en el afo en el afo
Dow Jones 48,063.29 46,149.40 -3.98% EUR/USD 1.1747 1.1534 -1.81%
Ind.
S&P 500 6,845.00 6,539.91 -4.46% USD/JPY 148.59 156.678 5.44%
RUSSELL 2,481.91 2,506.75 1.00% USD/CHF 0.7926 0.7946 0.25%
2000
NASDAQ 23,241.99 21,973.00 -5.46% GBP/USD 1.3474 1.3336 -1.02%
COMP
CANADA - 31,712.00 32,184.07 1.49% USD/CAD 1.3725 1.3852 0.93%
TSX
MEXICO - 64,308.29 67,092.20 4.33% EUR/CHF 0.931 0.9164 -1.57%
IPC
BRAZIL 161,125.00 183,824.46 14.09%
IBOVESPA
COLOMBIA 2,069.02 2,273.65 9.89% Materias Primas
COLCAP
ASIA 31/12/2025 26/03/2026 % Cambio METALES 31/12/2025 26/03/2026 % Cambio
en el afno PRECIOSOS en el afo
JAPAN- 50,339.00 53,603.65 6.49% ORO 4,315.00 4,381.43 1.54%
NIKKEI uUsb/0z
H.K. HANG 25,630.00 24,856.43 -3.02% PLATA 71.31 67.54 -5.29%
SENG Usb/0z
CHINA CSI 4,629.00 4,477.53 -3.27% PLATINO 2,054.00 1,842.00 -10.32%
300 usb/0z
EUROPE 31/12/2025 26/03/2026 % Cambio ENERGIA 31/12/2025 26/03/2026 % Cambio
en el afo en el afo
EURO 5,791.00 5,561.90 -3.96% PETROELO 55.99 96.14 71.71%
STOXX 50 WTI
REINO 9,931.00 9,965.63 0.35% PETROELO 60.85 108.85 78.88%
UNIDO - BRENT
ALEMANIA-  24.490.00 22,587.86 7.77% GAS 3.69 2.99 -18.97%
DAX NATURAL
SUIZA - SMI 13,267.00 12,641.96 -4.71% Rendimiento % de Bonos Gubernamentales
ESPANA - 17,307.00 16,944.00 -2.10% 3 Meses 2 afios 10 afios
IBEX 35
PORTUGAL - 8,263.00 9,007.35 9.01% EE.UU. 3.706 3.967 4.41
PSI 20
ALEMANIA 1.84 2.713 3.037
Volatilidad SUIZA -0.04 0.167 0.393
31/12/2025 26/03/2026 % Cambio REINO 3.977 4532 4.972
en el afno UNIDO

SPX (VIX) 14.95 27.6 84.62% JAPON 0.812 1.339 2.272
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T&T International Group

T&T International es una empresa boutique de ambito mundial con origenes suizos fundada en 1999. El grupo ofrece
servicios de gestion de patrimonios globales y de family office multifamiliares. T&T International asesora a una clientela
internacional de particulares y familias acaudalados en Suiza y a escala internacional. A lo largo de los ultimos 25 afios, T&T
International ha construido una red extensa y de gran reputacion para atender las necesidades de nuestros socios y
clientes. Colaboramos con prestigiosas instituciones financieras, asi como con compafiias de seguros, profesionales fiscales
y juridicos y gestores de fondos. La independencia, el compromiso y la confianza constituyen los valores fundamentales de
T&T International. Cultivamos relaciones personales con cada Cliente y les ofrecemos disponibilidad, flexibilidad y eficacia.
Asumimos un planteamiento instigado por el didlogo y ejecutado con un compromiso y una responsabilidad sin
concesiones.

Datos de contacto

T&T International Wealth Management Ltd.
Birkenstrasse 47 CH-6434 Rotkreuz-Zug
Tel: +41 (0) 43 844 0 844
www.tt-international.ch
info@tt-international.ch

Darse de baja

Si no desea recibir nuestro boletin, puede darse de baja en cualquier momento. Sélo tiene que responder por correo
electrénico con "Unsubscribe" a bbaettig@tt-international.ch

Aviso Legal

Este documento se basa en informacion recibida de nuestros analistas. Este documento no debe interpretarse como una

solicitud u oferta, ni como una recomendacién para adquirir o enajenar cualquier inversidon o realizar cualquier otra
transaccion. Los servicios descritos en este documento se prestan exclusivamente en virtud del acuerdo firmado con el
destinatario del servicio. Los hechos expuestos y las opiniones expresadas en el presente documento son meramente
informativos y no tienen en cuenta ningun objetivo de inversién individual, circunstancia financiera o requisito especifico.

Ademas, la naturaleza, el alcance y los precios de los servicios y productos pueden variar de un inversor a otro y/o debido a
restricciones legales y estan sujetos a cambios sin previo aviso. Antes de tomar una decision de inversidn, se aconseja a los
inversores que consulten a un asesor profesional sobre su situacién individual. Los inversores potenciales deben ser
conscientes de que la rentabilidad pasada no es necesariamente indicativa de resultados futuros. En ningun caso ningin
miembro de T&T International Group sera responsable de pérdidas o dafios de ningun tipo derivados del uso de la
informacion aqui contenida.
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