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Inversionistas enfocados en la Fed, reportes y el TMEC

Tras una larga esperaq, en junio llegd el principio de acuerdo de paz entre Estados Unidos e Iran. Si
bien el alto al fuego sigue siendo fragil, con ataques esporddicos tras la firma del entendimiento
por parte de ambos paises, el evento que ya habia sido descontado por el mercado desde
abril/mayo cuando el S&P 500 avanzé 10.4% y 5.1%, respectivamente.

En junio, la atencidn de los inversionistas se concentrd en la primera reunién de politica monetaria
de la Reserva Federal presidida por Kevin Warsh. En ellg, el funcionario mandé un mensaje firme
de combate a la inflacién, lo que elevé la expectativa de un posible incremento de tasas en
Estados Unidos. Esto se vio reflejado en un fortalecimiento generalizado del délar y en una pausa
al fuerte avance que presentaban las bolsas en meses anteriores. A pesar de ello, el segundo
trimestre de 2026 registré un rendimiento de 14.9%, ubicndose como el tercer mejor trimestre en
la historia del indice.

Hacia adelante seguimos pensando que la fortaleza de la economia americana seguird
soportando resultados positivos para las empresas. Esto, aunado a nuestra expectativa de
mantener tasas estables en los EEUU, deberia brindar soporte para que el S&P 500 alcance los
7,800 puntos al cierre de ano. A nivel de sectores, Salud, Industriales y Financiero recuperaron
terreno frente a tecnologia durante junio, por lo que hacia adelante necesitardn buenos
resultados en la temporada de reportes para sostener su avance. Por su parte, los inversionistas
ser@dn mas exigentes en los anuncios de inversion y reportes en el sector de Tecnologia. Hacia
adelante es probable que veamos episodios de lateralidad en el indice.

Anticipamos que el mundial tendrd un impacto positivo para la economia nacional y que México
seguird teniendo ventajas comparativas en materia de aranceles en sus exportaciones a EEUU a
pesar de que la renovacion del TMEC se extienda mds alld de julio. Con ello, seguimos viendo
estabilidad en el tipo de cambio y mantenemos una visién positiva para la Bolsa Mexicana al
cierre de ano.

Mercados Financieros

30-jun Rendimiento Rendim_ie nto |Rendimiento . Nivel Rendimie_nto
Mayo Junio 2026 Cierre 2026 Potencial
Bolsas % % % Bolsas %
B. Emergentes 1,756 7.2% 0.2% 25.1% B. Emergentes 1,965 11.9%
B. Globales sin USA 3,380 3.9% 0.6% 14.7% B. Globales sin USA 3,637 7.6%
B. Globales 1,134 4.6% -0.3% 11.7% B. Globales - -
USA S&P500 7,499 5.1% -1.1% 9.6% USA S&P500 7,800 4.0%
México (USD) 75 2.6% -4.0% 8.6% México (USD) 86 14.1%
México (MXN) 67,019 1.1% -2.3% 4.2% México (MXN) 74,500 11.2%
Monedas % % % Monedas %
USD vs. Desarrollados 101.14 0.9% 2.2% 2.9% USD vs. Desarrollados 98.30 -2.8%
USD vs. Emergentes 93.73 -0.6% 1.0% -1.4% USD vs. Emergentes - -
USD vs. MXN 17.48 -0.7% 0.8% 2.7% USD vs. MXN 18.00 2.9%
Tasas pb pb pb Tasas pb
US 10y 4.44 5.0 -1.0 26.0 US 10y 4.22 -22
MX 10y 9.00 -3.0 -18.1 9.6 MX 10y 8.55 -45
Materias Primas % % % Materias Primas %
Petréleo 70.10 -16.5% -20.1% 22.1% Petréleo 77.50 10.6%
Oro 4,034 -1.0% -11.7% -6.7% Oro 4,500 11.6%




Bolsa de Estados Unidos

La bolsa americana moderd su avance en junio,
después de una recuperacion importante entre abril y
mayo. El S&P 500 se ubicd en 7,499 puntos al 30 de junio,
con un retroceso de 1.1% en el mes, aunque mantiene un
rendimiento acumulado de 9.6% en 2026. En el segundo
trimestre, el indice avanzd 14.87%, su mejor desemperio
desde 2020.

El balance sigue siendo constructivo, apoyado por la
resiliencia de ingresos vy utilidades corporativas.
Ademds, junio mostrdé una rotacién saludable hacia
sectores que venian rezagados: Industriales (+7.2%),
Salud (+6.5%) y Financiero (+4.2%) lideraron el mes,
mientras Comunicaciones (-7.9%), Energia (-5.1%) vy
Consumo Discrecional (-4.8%) fueron los mas
presionados.

En Inteligencia Artificial, los reportes recientes
confirmaron que el mercado serd mds selectivo. Micron
reforzd la lectura positiva, con acuerdos de suministro
que dan mayor visibilidad a ingresos y margenes;
Broadcom, en cambio, mostrd que superar estimados
no serd suficiente si las guias no alcanzan expectativas
elevadas.

La préxima temporada de reportes serd clave para
validar los niveles actuales del indice. EI mercado
buscard confirmar que el crecimiento de ingresos y
utilidades puede sostener valuaciones mds exigentes,
especialmente en empresas que han acelerado su
inversidn en Inteligencia Artificial con mayor presién
sobre flujo libre de efectivo y financiamiento.

Mantenemos una visién positiva y reafirmamos nuestro
prondstico para el S&P 500 al cierre de 2026 en 7,800
puntos. No obstante, el indice luce caro frente a sus
promedios histéricos, por lo que necesitard utilidades
mds sbélidas o tasas mds bajas para sostener sus
multiplos.

En este contexto, los inversionistas serdn mds exigentes
en los anuncios de inversion y reportes en el sector de
Tecnologia. Hacia adelante es probable que veamos
episodios de lateralidad en el indice.

Rendimiento Sectores S&P 500

30-jun Rendim_iento Rendimiento Pt_:tencialal
Junio 2026 Cierre 2026

Sectores S&P Pts % % %
Industrial 1,569 7.2% 19.5% -0.3%
Tecnologia 6,788 -3.3% 19.4% 11.6%
Energia 811 -5.1% 18.0% 7.4%
Materiales 638 -0.1% 11.1% 5.3%
Inmobiliario 280 0.2% 9.7% 4.8%
C. Basico 923 0.2% 6.7% 5.0%
Serv. Basicos 461 2.4% 6.2% 4.9%
Salud 1,852 6.5% 2.6% 4.5%
Comunicaciones 454 -7.9% 0.4% 11.2%
C. Discrecional 1,907 -4.8% -1.1% 6.1%
Financieras 893 4.2% -2.1% 2.7%

Bolsa Mexicana

Reiteramos nuestra seleccién de Top Picks y estimado
del IPC para el cierre del 2026 de 74,500 puntos, y de 12
meses de 77,000 puntos (mds un rendimiento por
dividendos del 3.5%).

En Cemento, reiteramos nuestra Top Pick, CEMEX (pO
P$28), al seguir posicionada para capturar el
crecimiento potencial en sus mercados a través de
productos diferenciados y el objetivo de reducir las
emisiones CO2. Asimismo, anticipamos que la empresa
podria revisar al alza su guia anual para 2026 ante la
mejora constante de resultados.

Dentro del sector de Bienes Raices, reiteramos a VESTA
(PO P$74) como Top Pick industrial debido a su sélido
historial de crecimiento, mérgenes robustos y cap rates
superiores; asimismo, anticipamos una revisién al alza
en su guia anual. Para el segmento comercial y de
oficinas, DANHOS (PO P$34) es nuestra Top Pick dada su
alta concentracion en la Ciudad de México, donde la
demografia y la inversibn sostienen la demanda.
Adicionalmente, la compafia destaca por un sélido
plan de crecimiento y la recuperacién de su portafolio
de oficinas, logrando su mayor ocupacién desde 2019 y
proyectando un cierre de arfo positivo.

En Consumo, seguimos incluyendo a Bimbo (PO P$75)
debido a su expansiéon sbélida en margenes en la
mayoria de sus operaciones, mientras la mayoria de las
empresas del sector tienen dificultan para mantener
sus niveles de rentabilidad; pronosticamos que esta
tendencia continie en los siguientes trimestres. La
revisibn estratégica en Norteamérica estd dando
resultados mejores a los esperados, y fue una de las
razones por las que la empresa aumentd su guia de
resultados para el ano, a pesar del posible impacto en
commodities por factores externos.

Por Gltimo, reiteramos a Vinte (PO P$47) como nuestra
Top Pick de baja liquidez. La compafia mantiene su
liderazgo en el mercado, convirtiéndose en el
desarrollador mdas grande del pais, y el tercer mas
grande de Latinoamérica, luego de las adquisiciones de
JAVER y DEREX. Los resultados que esperamos durante la
segunda mitad del afo son positivos, con un mayor
dinamismo comparado con el primer semestre del afo.



Economia de Estados Unidos

La economia americana continda mostrando un
crecimiento sélido. El impulso viene principalmente
de la inversidén, el gasto puablico y el consumo
privado. Esperamos que para el segundo semestre
registre un crecimiento de 0.52% trimestral,
reforzando nuestra idea de que el PIB crecerd 2.3% en
el 2026.

Tras el acuerdo alcanzado entre EEUU e Irdn, el
petréleo ha disminuido desde los 105 dodlares en
marzo a los 69 ddlares al cierre de junio. Desde
nuestro punto de vistg, esto implica que la inflacién
ya tocd su punto mds alto en mayo y esperamos un
descenso hacia el 3.3% al cierre de ano.

En este contexto, Kevin Warsh dio su primera
conferencia de prensa como presidente de la
Reserva Federal. Desde nuestro punto de vista esta
conferencia de prensa marcd historia dentro del
organismo, ya que Warsh dejé ver que habrd una
revision profunda a la forma en que la Fed recolecta
informacion, analiza los datos y comunica sus
decisiones al publico.

El presidente de la Fed dejé en claro que su objetivo
es lograr la meta de inflacién del 2.0%, lo que provocd
que el mercado de deuda descontara dos
incrementos en la tasa de la Fed hacia el 2027.

Contrario a ello, pensamos que las tasas se
mantendrdn sin cambio en lo que resta del 2026. Esto
es congruente con la propia expectativa de los
miembros de la Fed, donde 8 de los 18 miembros
esperan que la tasa se mantenga en 3.75% en lo que
resta del ano.

US: Pronéstico de la Tasa de Referencia por parte
delaFed (%); Jun-26
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Economia de México

La economia continGa mostrando senales de
aceleracion. La construccion muestra crecimientos
de 7% mensual, reflejando los trabajos previos a la
celebracion del mundial. EI consumo muestra
sefiales de reactivacion, reflejando el optimismo de
los consumidores por el resultado de los encuentros
de la Seleccion. Esto refuerza nuestra expectativa de
que el PIB crecerd 0.7% en el segundo trimestre, por
lo que mantenemos la expansion de 1.2% del PIB
para el ano.

Por su parte, la inflaciébn también ha mostrado los
efectos del mundial con incrementos en precios de
hoteles, boletos de avidn y de servicios turisticos. No
obstante, la reduccion en precios de los productos
agropecuarios ha logrado contrarrestar dichos
aumentos por lo que la inflacion de la primera
quincena de junio se encuentra ya en 3.55% en la
primera quincena de junio.

Esperamos que la inflacién repunte nuevamente a
partir de julio hacia el 4.5% al cierre de afo debido a
la afectacibn que podrian mostrar algunos
agropecuarios ante la presencia del fendbmeno de
“El nino”. Con ello, seguimos pensando que Banxico
mantendrd su tasa de referencia en 6.50% en lo que
resta del ano.

Respecto al tipo de cambio, la moneda nacional se
ha mantenido estable a pesar del episodio de
reduccidon en la calificacidén soberana por parte de
Moody’s. Mantenemos nuestro prondstico a cierre de
afio en el rango de 17.50-18.00 pesos por dolar.

Expectativas Actinver

2025 2026 2027

México

PIB (% anual) 0.6 1.2 1.9

Inflacién General (%) 3.7 4.5 3.8

Inflacién Subyacente (%) 4.3 4.1 3.8

Tasa de Referencia (%) 7.00 6.50 6.50

USDMXN (pesos por délar) 18.00 18.00 18.20
EEUU

PIB (% anual) 2.2 2.3 1.8

Inflacion (%) 27 3.3 25

Tasa de Referencia (limite superior, %) 3.75 SN/5) 3.50

EURUSD (délares por euro) 1.17 1.19 1.20
Activos Financieros

S&P 500 (puntos) 6,846 7,800 -

Bolsa Mexicana - IPC (puntos) 64,308 74,500 -

Oro (ddlares por onza) 4,326 4,500 -




Tema del mes: La Renovacion del TMEC

El'1 de julio de 2026 el Tratado Comercial entre México, Estados Unidos y Canadd cumple seis afios. De acuerdo
con las reglas del tratado, esto marca el inicio de una etapa de renovacion donde los tres paises pondrdn
sobre la mesa aquellos temas que piensan se deben de mejorar.

Al respecto, es importante aclarar algunas dudas que pueden surgir durante dicho proceso.

Se ha dicho que Estados Unidos emitird una postura de No Renovacion del TMEC. ¢Es cierto?

Si, lo ha hecho. El 1 de julio cada pais avisé a sus socios si queria renovar inmediatamente el TMEC por otros
dieciséis anos o no. Aquellos paises que decidieron no hacerlo, como es el caso de Estados Unidos, es porque
quieren realizar cambios a algunas de las reglas del acuerdo.

éEsto implica que el TMEC se acab6?
No. Estados Unidos no estd abandonando el TMEC. Lo que Estados Unidos estd haciendo es abrir una etapa de
evaluacidn de las condiciones actuales para proponer cambios.

De acuerdo con las reglas, los paises podrian reunirse cada afio de aqui al 30 de junio de 2036, fecha en que se
da por finalizado el TMEC si es que no se llega a un acuerdo, para tratar de establecer nuevos términos.

éQué sucede mientras se dan las platicas de renovacion?

Las reglas del TMEC siguen operando como hasta ahora. Esto implica que las exportaciones que cumplen con
las condiciones del acuerdo siguen libres de aranceles. En este momento, cerca del 85% de los productos que
México envia a Estados Unidos reciben este beneficio.

¢Qué cambios buscaria Estados Unidos durante el proceso de renovacion?
Funcionarios norteamericanos han dicho que buscan reforzar las reglas de origen. Es decir, quieren evitar que
China triangule productos hacia su pais a través de México o Canada.

La administracién federal de nuestro pais se ha adelantado a ello y desde este afio se cobra un arancel mas
alto a ciertos productos que vienen de paises con los cuales no tenemos acuerdo comercial. El principal
afectado en este rubro ha sido China.

Sin embargo, como pasd en 2016 con el sector automotriz, pensamos que Estados Unidos buscard elevar el
contenido regional en las manufacturas no automotrices como son computadoras, maquinaria, equipos
electrénicos, audiovisuales y médicos, entre otros.

éCudndo se espera que haya un acuerdo final para Expectativa del Tipo de Cambio
renovar el TMEC? Cierre 2026 Cierre 2027
Es poco probable que se logre un acuerdo este afo. Actinver 18.00 18.20

Es importante recordar que el 3 de noviembre se

a . . Encuesta Banxico
celebrardn elecciones en Estados Unidos para

| o O Minimo 17.00 17.00
rednoyo!rt el ¢ ongr;asq. orf o don o, rulmp y su Central 17.95 18.50
administracion estaran enfocados en el proceso Méximo 19.03 19.96
interno mas que en la negociacion comercial. .
Encuesta Focus Economics
: Minimo 17.00 17.10
El escenario central es que se logre un acuerdo en
. Central 18.04 18.60
2027, ya que las empresas americanas han .
o " 5 o Maximo 18.01 18.55
manifestado al gobierno americano que se necesita Encuesta Citi
certidumbre en la relacidon comercial para ganar -
g Minimo 17.15 17.10
competitividad en el mercado global.
Central 17.92 18.50
. . - Maxi 19.03 19.96
No obstante, se mantiene activa una probabilidad 5 ax”:_o
pequefa de que las negociaciones se extiendan a lo ';\‘/’Ime o T o
largo de la presidencia de Trump (20 de enero de c '”'tmcl’ e 15ca
2029) y que la renovacién se dé con la llegada de un entra : :
Maximo 18.69 19.49

nuevo mandatario en los Estados Unidos.




Limite de Responsabilidades
31 de marzo de 2026 | Actualizacién

La informacién contenida en este comunicado electrénico y en cualquier documento adjunto es confidencial y estd destinada Unicamente al uso del destinatario.
La informacién y el material presentados se proporcionan Unicamente con fines informativos. Estd prohibido difundir, divulgar o copiar la informacién aqui
contenida. Si ha recibido este comunicado por error, le rogamos lo nofifiqgue inmediatamente a la persona que la ha enviado. Actinver y/o cualquiera de sus
subsidiarias no garantizan que la integridad de este correo electrénico o de sus archivos adjuntos se haya mantenido ni que esté libre de intercepcion, interferencias
o virus, por lo que su lectura, recepcién o fransmision serd responsabilidad de quien lo haga. Es aceptado por el bajo la condicidon de que los errores u omisiones no
constituirdn base alguna para ninguna reclamacion, demanda o motivo para actuar.

Guia para recomendaciones sobre inversién en emisoras bajo cobertura que formen parte, o fuera, delindice de Precios y Cotizaciones (S&P/BMV IPC).

Nuestras recomendaciones se fijan en base a un rendimiento estimado, mas no asegurado, por tanto los lectores deben ser conscientes de que una serie de
elementos cudlitativos también se han tenido en cuenta a fin de determinar la decision final de cada analista sobre la recomendacion. Estos incluyen el perfil de
riesgo especifico, la posicidn financiera, acciones corporativas pendientes y el grado de certeza de las proyecciones financieras, entre ofros.

SUPERIOR A MERCADO: Rendimiento Total [RT] (incluyendo dividendos) hacia el cierre del 2027 superior al RT del IPC.
IGUAL A MERCADO: Rendimiento Total [RT] (incluyendo dividendos) igual (+/- 3.5%) al RT del IPC.
INFERIOR A MERCADO: Rendimiento Total [RT] (incluyendo dividendos) inferior al RT del IPC.

Declaraciones Importantes:

a) De los Analistas:

“Los analistas que elaboramos Reportes de Andlisis: José Luis Bezies Cortés, Enrique Covarrubias Jaramillo, José Ramén De la Rosa Flores, Abraham Gutierrez Barreto,
Antonio Hermdndez Vélez Leija, Enrique Loépez Navarro, Samuel Martinez Aranda, Gustavo Alejandro Mufoz Avilés, Ramon Ortiz Reyes, Héctor Javier Reyes Argote,
Helena Ruiz Aguilar y Josemaria Safiudo Dominguez declaramos™:

1) “Todos los puntos de vista, acerca de las emisoras bajo cobertura corresponden exclusivamente al analista responsable de la misma y reflejon
fidedignamente su visidon. Todas las recomendaciones emitidas por los analistas son elaboradas en forma independiente a cualquier entidad, incluyendo a la
institucion en la que prestan sus servicios o personas morales que pertenecen al mismo grupo financiero o empresarial. El esquema de remuneracién no estd
basado ni relacionado, en forma directa ni indirectamente con alguna recomendacién en especifico, y sélo se percibe una remuneracién de la entidad para
la cual los analistas prestan sus servicios.”

2) “Ninguno de los analistas con cobertura de emisoras mencionadas en este reporte ocupa ningin empleo, cargo o comision en las emisoras bajo su
cobertura, ni en ninguna de las empresas que forman parte del Grupo Empresarial o Consorcio al que éstas pertenezcan. Tampoco los han ocupado durante
los doce meses previos a la elaboracion del presente reporte.”

3) "Las recomendaciones sobre emisoras, realizadas por el analista que las cubre, se basan en informacién publica y no existe garantia alguna de su asertividad
con respecto al desempeno que se observe realmente en los valores objeto de la recomendacién.”

4) "Los analistas mantienen inversiones objeto de sus reportes de andlisis en las siguientes emisoras:

ACTINVR B, ALTERNA B, AZTECA CPO y LALA B.

b) De Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V. Grupo Financiero Actinver

1) Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V. Grupo Financiero Actinver, en ningin caso podrd garantizar el sentido de las recomendaciones contenidas en los
reportes de andlisis para asegurar una futura relacién de negocios.

2) Todas las unidades de negocio de Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V. Grupo Financiero Actinver pueden explorar realizar negocios con cualquier compania
mencionada en los documentos de andlisis. Toda compensacion por servicios dada en el pasado o en el futuro, recibido por Actinver Casa de Bolsa, S.A. de
C.V. Grupo Financiero Actinver por parte de cualquier compania mencionada en este reporte no ha tenido y no tendrd ningin efecto en la compensacién
otorgada a los analistas. Sin embargo, asi como ocurre con cualquier otro empleado de Grupo Actinver y sus filiales, la compensacién que puedan gozar
nuestros analistas serd afectada por la rentabilidad de la que goce Grupo Actinver y sus filiales.

3) Al cierre de cada uno de los tres meses anteriores, Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V. Grupo Financiero Actinver, NO ha mantenido inversiones, directa o
indirectamente, en Valores o Instrumentos financieros derivados, cuyo subyacente sean Valores, objeto de los Reportes de Andlisis, que representen el uno por
ciento o mds de su cartera de Valores, cartera de inversion, de los Valores en circulacién o del subyacente de los Valores de que se trate, con excepcion de los
siguientes: AHMSA *, ALTERNA B, CADU A, FINN 13, FPLUS 16, HCITY *, NEXT 25, SARE B, SPORT S, TRAXION A, VINTE *,

4) Ciertos Consejeros y directivos de Actinver Casa de Bolsa, S.A. de C.V. Grupo Financiero Actinver ocupan un cargo similar en las siguientes emisoras:
ACTINVR, ALTERNA, CIE, FUNO, SPORT, WALMEX.

La fecha en la cardtula de este reporte es su fecha de distribucion. Este reporte serd distribuido entre todas aquellas personas que puedan cumplir con el perfil para
la adquisicion del tipo de valores sobre los que se recomienda en su contenido, la concentracion en cada contrato por fipo de perfil se encuentra detallada en la
siguiente liga: Limite de Concentracidn por tipo de Perfil

Aviso de Privacidad
Grupo Financiero Actinver S.A. de C.V. (incluyendo las entidades que controla), mejor conocido como Grupo Financiero Actinver (en lo sucesivo el Grupo), con
domicilio en la calle Montes Urales 620 piso 2, colonia Lomas de Chapultepec, Ciudad de México, alcaldia Miguel Hidalgo, C.P. 11000, en la Ciudad de México,
México con portal de internet es el responsable del uso y proteccion de sus datos personales, y al respecto le informamos lo siguiente: De
manera adicional, utilizaremos su informacién personal para las siguientes finalidades secundarias que no son necesarias para el servicio solicitado, pero que nos
permiten y facilitan brindarle una mejor atencién:

« Difusion de servicios financieros que presta el Grupo.

¢ Informacién relativa para la confratacién de productos financieros que ofrece el Grupo.

* Mercadotecnia o publicitaria

¢ Prospeccion comercial
Si usted ha aceptado el uso de este medio de comunicacién se entiende que ha aceptado el tratamiento de sus datos personales para las finalidades descritas
con anterioridad. En caso de que no desee que sus datos personales se utilicen para estos fines secundarios, no acepte el uso de este medio de comunicacién y no
lo utilice.
Para conocer mayor informacién sobre los términos y condiciones en que serdn tratados sus datos personales, como los terceros con quienes compartimos su
informacién personal y la forma en que podrd ejercer sus Derechos ARCO, puede consultar el aviso de privacidad integral en:
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ctinver

Ingresa a la seccién de Perspectivas en nuestro sitio
web y descubre el andlisis de mercado mads reciente.

actinver.com | CAT: 551103 6699
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