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SEMANARIO
FINANCIERO

27 DE JUNIO 2025

O ECONOMIA MEXICANA

Después de recortar la tasa en medio punto porcentual, Banxico deja su préxima decision en manos de
los resultados inflacionarios.

Perspectiva semanal.

Balance publico (May. 2025, -234 mmdp). Estimamos un faltante de alrededor de 97 mil millones de pesos
en mayo, con lo que el déficit acumulado se ubicaria en 234 mil millones. Aun por debajo de lo
presupuestado.

Encuesta de mercado de Banco de México (Jun. 2025). No esperamos sorpresas ni cambios significativos
en las principales variables macroeconémicas.

Demanda interna (Abr. 2025). Esperamos cifras anuales negativas, pero comparativos mensuales
creciente. En el periodo se observd un importante efecto calendario relacionado a la semana santa.

indice de confianza del consumidor (Jun. 2025, 46.9 pts). Esperamos que el indice se ubique en 46.9
puntos en sus cifras ajustadas por estacionalidad. Respecto al mes previo, la confianza habria mostrado
un avance, el segundo de manera consecutiva.

Lo que hay que saber de la semana que concluye.
IGAE, inflacidon y decisidon de politica monetaria de Banco de México.
O ECONOMIA INTERNACIONAL

Los comentarios de Powell en el Congreso hacen pensar que no habra recorte antes de septiembre, a
menos que la economia se debilite. El tercer estimado del PIB y los datos del PCE indican desaceleracion
en el consumo. Esta semana esperamos noticias sobre el mercado laboral. La expectativa es que la tasa
de desempleo aumente marginalmente.

O RENTA VARIABLE

El S&P 500 finalmente superd el maximo histérico que habia registrado en febrero. Los mercados se vieron
impulsados por el acuerdo de alto al fuego entre Irdn e Israel. Trump también anuncié un acuerdo
comercial con China, y la Casa Blanca indicé que el plazo del 9 de julio establecido para alcanzar nuevos
acuerdos comerciales no es critico y podria extenderse. Para la préoxima semana estd programado el
reporte de Constellation Brands.

O ANALISIS TECNICO

Los indices de EE.UU. se mantuvieron en avance. Con el sector de tecnologia a la cabeza, el Nasdaq
establecid nuevos maximos histéricos y sin resistencias por vencer ahora sélo queda cumplir con
objetivos. En el S&PP 500 aun no es claro el rompimiento. Los indicadores no han eliminado las
condiciones de fragilidad, por lo que hay que cuidar apoyos..

O CARTERAS MODELO

Cartera modelo fundamental. Registramos un rendimiento ligeramente menor al benchmark.
Cartera modelo técnica. Semana positiva por debajo del Benchmark.

analisis@vector.com.mx
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LUNES

México:
La economia mexicana
retrocedid 1.5 por ciento
anual en abril, lastrada por
el sector industrial vy
debilidad en los servicios.
Las cifras anticipan
debilidad en el segundo
trimestre del afo y
respaldan la hipodtesis de

que el PIB de 2025 podria
no crecer.

EVENTOS Y
PROYECCIONES

27 DE JUNIO 2025

MARTES

México:

La inflacién de la 1Q de junio
se desacelerd a tasa anual,
aunque mostré cifras
mixtas con un componente
subyacente sorprendiendo
negativamente al mercado.
Es previsible que la
inflacion se desacelere en
las proximas quincenas
debido a fuerte
desaceleracion que
muestra la economia local.

la

MIERCOLES

México:

Ademas de un incremento
salarial a partir de julio los
integrantes del magisterio
podran jubilarse a los 53
afios, en caso de las
mujeres, y a los 55 en caso
de los hombres. Esto, tras la
firma de dos decretos por
parte de la presidenta
Sheinbaum.

JUEVES

México:

Banco de México recortd la
tasa de referencia en 50 pb,
como lo esperaba el
mercado. La decision
resultd dividida. Se anticipa
qgue en el segundo semestre
del afno el banco central
continde disminuyendo la
tasa de interés, aunque a un
menor ritmo.

VIERNES

México:

En
desocupada un
2.75% de PEA,
equivalente 1.7 millones de

mayo la poblacién
alcanzo

la

personas, respecto al afio

previo se observé un
ascenso de 83 mil. En mayo
la PEA fue de 61.7 millones
de (tasa de

participacion de 59.5%).

personas

Estados Unidos:

El reporte preliminar indico
que el PMI de Manufactura
se ubicd en 52.0 en junio,
arriba del 51.1y sin cambios
respecto al de mayo.

Estados Unidos:

lJerome Powell dijo, frente a
la Camara de
Representantes, que
esperaria ver el efecto de las
tarifas en los reportes
inflacionarios de junio, julio y
agosto.

Internacional:

Al final de la reunién de la
OTAN, se acordd que los
aliados aumenten el gasto
en defensa a 5% del PIB,
arriba del objetivo actual de
2%.

Japén:

Ryosei Akazawa, negociador
comercial en jefe para
[Japon, dijo que su pais no
puede aceptar una tarifa de
25% en autos

Estados Unidos:

El gasto personal en
consumo se contrajo en 0.1%
MaM en mayo. Se esperaba
que creciera en 0.1% MaM,
luego de haber crecido en
0.2% MaM.

Eurozona:

El PMI de Manufactura
preliminar de la Eurozona se
ubico en 49.4, debajo del
49.6 esperado, sin cambio
respecto al indice de mayo.

Alemania:

El Clima empresarial IFO se
ubico en 88.4 en junio, arribal
del 88.1 esperado y del 87.5
de mayo.

Australia:

El IPC de Australia se
desacelerd de 2.4% AaA en
abril a 2.1% AaA en mayo.

Estados Unidos:

En el tercer estimado del
PIB, el crecimiento del
consumo se reviso hacia
abajo, de 1.2% a 0.5% TaT a
tasa anual

Eurozona:

El sentimiento econdmico de
la regidn se deteriord de
94.8 en mayo a 94.0 en
junio, cuando se esperaba
que aumentara a 95.1.

FECHA INFLACION VAR. MENS VAR. ANUAL
1-2025 138.34 0.29% 3.59%
2-2025 138.73 0.28% 3.77%
3-2025 139.16 0.31% 3.80%
4-2025 139.62 0.33% 3.93%
5-2025 140.01 0.28% 4.42%
6-2025 140.29 0.20% 4.23%
7-2025 140.70 0.30% 3.46%
8-2025 141.04 0.33% 3.70%
9-2025 141.62 0.56% 4.07%
10-2025 142.30 0.45% 4.00%
11-2025 143.28 0.57% 4.26%
12-2025 143.92 0.45% 4.33%
Fuente.

O Proyecciones de inflacién y tasas de interés (promedio del periodo)

CETES
9.86
9.45
9.10
8.81
8.48
8.01
8.02
7.71
7.48
7.44
7.20
6.97

TIPO

Luis Adrian Muiiz

DE CAMBIO THE
20.61 10.28
20.51 9.88
20.43 9.74
19.60 9.28
19.41 8.83
19.35 8.38
19.31 8.35
19.29 8.03
19.89 7.94
19.30 7.91
19.35 7.68
19.20 7.62

(52) 5262-3600 x 3256
Imuniz@vector.com.mx




VectorAnlisis 7

ECONOMIA
MEXICANA
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BANXICO ABRE ESPACIO PARA RECORTES MAS MODERADOS O UNA PAUSA.

- Banxico reduce la tasa a 8.0% y anticipa recortes mas prudentes o una pausa
= La Inflacion es inestable, pero con sefiales de alivio

= Preocupa la divergencia entre la perspectiva inflacionaria de Banxico y el mercado

(O Tasa de referencia e inflacién en México El Banco de México (Banxico) cumplié con su promesa y redujo
(% anual) en 50 puntos base la tasa de interés de referencia, ubicdndola

en 8.0% anual. La decision no fue undnime y vino acompafiada

u de una revision al alza en la trayectoria esperada de la inflacion,

Objetivo de la Tasa de Interés Interbancaria a 1 Dia

u aunque se mantuvo intacta la prevision de convergencia al

........ Objetivo de Inflacion General

© objetivo de 3.0% anual para el tercer trimestre de 2026.

s Todo esto ya habia sido ampliamente anticipado por el

’ mercado. Por ello, la atencidn de los economistas se centrdé casi
exclusivamente en la orientacidn futura de la politica monetaria.
Esta resultd coherente con la reciente volatilidad que observo la
. I A | inflacion y sus expectativas, al sefialar que hacia adelante la

“ Junta de Gobierno evaluara recortes adicionales en la tasa de
referencia.

[uente Luego de cuatro recortes consecutivos de 50 puntos base, el

O Inflacién en México mensaje sugiere que, en adelante, Banxico considerara ajustes
(variaciéon % anual) menores (de 25 puntos base) o incluso la posibilidad de pausar
su politica, dependiendo de la evoluciéon de la inflacidn.

13.0% - . . . . . . . . .,
La cifra inflacionaria de la primera quincena de junio, que bajé

1.0% 4 de 4.62% a 4.51%, ofrece una tenue esperanza de que se esté
9.0% - gestando un cambio de tendencia tras el repunte observado
7.0% - desde febrero. De confirmarse dicha tendencia, seria razonable

50% | anticipar nuevos recortes de 25 puntos base en las préximas
reuniones, con la posibilidad de que la tasa cierre el aflo en

2.0% - ——general
—subyacente torno a 7.0%.

1.0% - ——no subyacente

R La debilidad de la economia y | iacién del f
RERANNARRRR I L LY : econ y la apreciacion del peso ofrecen
8934509583952 5954 % espacio para seguir bajando las tasas de interés sin temor a que
A LR I L la reduccién del diferencial entre las tasas de interes entre

México y Estados Unidos pueda provocar una correcciéon
Fuente. Vecior fne P abrupta de la paridad cambiaria, tornadola incluso mas

favorable a las exportaciones y sin generar presiones observar
efectos inflacionarios signiicativos.

Rodolfo Navarrete (52) 5262-3600 x 3646

____________________________ rmavarre@vector.com.mx
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O Crecimiento esperado 2025 México
(O (variacion % anual)

1.6% -

1.4% -

1.2% -

1.0% - mmm Encuesta Citi

mmm Banco de México
—Vector

0.8% -
0.6% -
0.4% -
0.2% -

0.0% -

Tasa Real Ex-Ante de Corto Plazo.
(variacion % anual)

8.0% -
7.0% -
6.0% -
5.0% -
4.0%
3.0%
2.0%

1.0% ,\ M N/
0.0%

1.0% - -J

2.0% -
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Sin embargo, si la reciente mejora inflacionaria resulta
transitoria, el banco central podria optar por hacer una pausa en
su politica de reducir las tasas, como ha sugerido el
subgobernador Jonathan Heath. La |dgica seria mantener una
tasa real elevada para inducir una mayor contraccién econémica
gue ayude a contener la inflacion. Ademas, una mayor
apreciacion del peso derivada de dicha politica podria fortalecer
este objetivo, mientras que las expectativas inflacionarias de
corto plazo podrian moderarse, aunque esto no ocurrid
anteriormente, incluso con tasas reales mas altas.

Es importante subrayar que la volatilidad reciente de la inflacidon
se explica parcialmente por factores transitorios: efectos
estacionales ligados a la Semana Santa, el impacto de la sequia
—especialmente en el norte del pais—, y la incertidumbre
derivada de la politica arancelaria del presidente
estadounidense Donald Trump, cuyo efecto sobre los precios
internos aun es incierto, aungue en principio deberia ser muy
limitado.

A medida que estos factores se disipen, la trayectoria de la
inflacion deberia volverse mas clara, facilitando la labor del
banco central.

El crecimiento econdmico de 0.5% en abril respecto a marzo no
justifica el repunte inflacionario observado un mes después. Por
el contrario, diferentes sefales siguen mostrando signos de
debilidad econdmica, alimentando el debate sobre si habra o no
crecimiento este afio. En caso de que crezca la economia, es
probable que lo haga a una tasa cercana a cero, lo que refuerza
la idea de que no existe una presidon de demanda significativa
sobre los precios, sino mas bien distorsiones puntuales y
algunas presiones de costos.

Lo que si debe preocupar es la divergencia entre la perspectiva
inflacionaria del banco central y la del mercado. Mientras que
Banxico espera que la inflacidon converja a 3.1% en el segundo
trimestre de 2026, el promedio del mercado cree que tan solo
bajara a 3.8%, muy por encima del objetivo del 3.0%. Esto quiere
decir que el mercado no cree plenamente que Banxico vaya a
alcanzar su meta en el plazo previsto, por lo que implicitamente
sugiere que la tasa real de interés tiene que ser mas alta.
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MEXICO: PERSPECTIVA
SEMANAL

27 DE JUNIO 2025

(O Balance publico en México. Lunes 30 de junio 2025, 15:00 hrs. Balance publico (May.
(millones de pesos) 2025, -234 mmdp).

0

Se da a conocer el balance publico del mes de mayo. De manera
puntual estimamos un faltante de alrededor de 97 mil millones de
pesos, con lo que el déficit acumulado se ubicaria en 234 mil
millones. Respecto a lo presupuestado, el déficit continuaria
siendo inferior.

-200,000 |
-400,000 |
-600,000 |
-800,000 |

-1,000,000 - .
En el reporte estaremos atentos al comportamiento de los

ingresos publicos, y a las afectaciones que podria comenzar a
A0 s 2025 tener sobre ellos la desaceleracién econémica v el tipo de cambio
-1,600,000 1 —— 2024 apreciado. El bajo precio del petrdleo durante mayo también
-1,800,000 - puede traer consigo problemas de liquidez.

[ o s = > c
c [ (L =] © =]
] g = © £ —

-1,200,000 -

jul
ago
sep
oct
nov
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En cuanto al gasto, esperamos que el recorte continle siendo
Jo SHCP muy significativo, sobre todo en su rubro programable, y en

Fuente: Vector Ar
particular en la inversiéon publica y el gasto corriente de las
distintas secretarias de estado.
Seguimos esperando que la SHCP muestre su compromiso con la
estabilidad y el proceso de consolidacién fiscal, de tal manera que
la meta de déficit para 2025 continle siendo factible.
O Encuesta de mercado de Banco de Martes 1 de julio 2025, 9:00 hrs. Encuesta de mercado de
México. _ Banco de México (Jun. 2025).
(consenso mediano)
Abril Mayo El martes se publica la encuesta de mercado de Banco de México
2025 2025 para el mes de junio. Durante el levantamiento, no esperamos
Inflacién General (dic.-dic.) . b . f ti | . . | . bl
Expoctativa para 2025 3.80 3.90 sorpresas ni cambios significativos en las principales variables
Expectativa para 2026 3.74 3.77 macroeconomicas.
Inflacién Subyacente (dic.-dic.)
Expectativa para 2025 3.90 3.98 E | . | d .
Expoctativa par 2026 364 370 n cuanto a los precios, esperamos que el mercado continde
Crecimiento del PIB (anual) proyectando una inflacidn al cierre de 2025 de alrededor de 3.9
Expectativa para 2025 0.20 0.18 por ciento, con un componente subyacente en torno al 4 por
Expectativa para 2026 1.50 1.41 . t p 2026 | tati .
Tasa de fondeo interbancario (cierre del ciento. Para as expectativas seran menores, pero cercanas
Expectativa para 2025 7.75 7.50 al 3.7 por ciento. Respecto a lo observado en otros sondeos, no
Expectativa para 2026 7.00 7.00 habra sorpresas
Tipo de Cambio Pesos/Délar (cierre del afio) '
Expectativa para 2025 20.81 20.50
Expectativa para 2026 21.25 21.00 Por el lado del PIB anticipamos que la expectativa de crecimiento
econdémico de 2025 se mantenga en 0.1 por ciento, y que en 2026

Fuente: Ve

Mexicc

or Andlisis con informacidn de Banco de se acerque a 1 por ciento. El mercado se mantendra atento a
nueva informaciéon de actividad econdmica para afinar sus
expectativas. Por el momento, parece que el segundo trimestre
de 2025 también serd débil.

Finalmente, para la politica monetaria anticipamos niveles de tasa
de interés de entre 7.25 y 7.50 para 2025 y probablemente
inferiores al 7 por ciento para 2026.

e e S by

Imuniz@vector.com.mx
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O Inversién fija bruta en México.

(variacién % anual)

Estimacion Vector:

Anterior:
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Confianza del consumidor en México.

(puntos, cifras a.e.)

Estimacion Vector:
Anterior:

46.9 pts
46.7 pts

47 A

45 4

43 A

414

39 4

37

Fuente: v

46.9

Jueves 3 de julio 2025, 6:00 hrs. Demanda interna (Abr.
2025).

El jueves se dan a conocer cifras de la demanda interna para el
mes de abril. Esperamos cifras anuales negativas, pero
comparativos mensuales creciente. En el periodo se observd un
importante efecto calendario relacionado a la semana santa, que
podria distorsionar el filtro estacional, por lo que recomendamos
cautela en esta lectura.

En cuanto a la inversion fija bruta, esperamos una caida anual de
-9.6 por ciento, lastrada nuevamente por su componente publico.
En sus cifras ajustadas por estacionalidad la inversién habria
avanzado 0.9 por ciento.

El comportamiento del consumo privado también habria
mostrado una caida anual, la cual estimamos en alrededor de 2.5
por ciento. asi, el consumo se mantendria como uno de los
subsectores mas resilientes de la economia apoyado por la masa
salarial y los programas sociales del gobierno federal. En cuanto
a sus riesgos, persisten tasas de interés altas, desaceleracion de
su componente discrecional y la amenaza de imponer un
impuesto a las remesas por parte de los Estados Unidos.

Viernes 4 de julio 2025, 6:00 hrs. indice de confianza del
consumidor (Jun. 2025, 46.9 pts).

Al cierre de la semana se da a conocer el indice de confianza del
consumidor del mes de junio. De manera puntual esperamos que
el indice se ubique en 46.9 puntos en sus cifras ajustadas por
estacionalidad. Respecto al mes previo, la confianza habria
mostrado un avance, el segundo de manera consecutiva.

Durante el periodo, la confianza del consumidor se habria visto
favorecida por la apreciacidn del tipo de cambio, la cual
impulsaria la confianza en la posibilidad de adquirir bienes
durables. Pese a la debilidad en algunas variables, esperamos que
los agentes econdmicos conserven la confianza en la situaciéon
econdmica esperada para el pais y los hogares.

De manera tendencial, continuamos esperando que la confianza
del consumidor muestre atonia a lo largo de 2025, pero sin
descartar algunos avances en el margen, dependiendo del
comportamiento del tipo de cambio y de algunos otros
indicadores de percepcién. La confianza serd clave para
mantener al consumo privado como uno de los sectores mas
resilientes.
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MEXICO: LO QUE HAY QUE SABER
LA SEMANA CONCLUYE

27 DE JUNIO 2025

IGAE, inflacién y decisién de politica - EI IGAE del mes de abril mostré una caida de 1.55%, un poco
monetaria de Banco de México. inferior a la esperada por el mercado (-1.9%).

A su interior, el sector industrial cayd 4%, en tanto que los

Durante la semana que concluye se dio a T v
4 4 servicios lo hicieron en 0.4% anual.

conocer la inflaciéon de la 1Q de junio, la
produccion industrial de abril y la decision

de politica monetaria de Banco de México. En sus cifras ajustadas por estacionalidad la economia local

crecié 0.5% mes a mes, si bien este ajuste podria estar

contaminado por el efecto calendario relacionado de la semana

O IGAE en México santa. Durante el periodo recomendamos cautela en la lectura
(variacion % anual) de las cifras desestacionalizadas.

60%7 Las cifras de abril continlan mostrando una importante

debilidad de la economia mexicana, y anticipan un crecimiento

0% A
0% desacelerado durante el segundo trimestre de 2025.

2.0% -
La perspectiva para la economia mexicana mantiene riesgos y un

0.0% - claro sesgo a la baja. Al cierre del aflo es probable que la
economia muestre un crecimiento nulo o marginalmente
155% positivo. La holgura presente en los indicadores de actividad
continuard dando espacio para que Banco de México recorte la

-4.0% %%é%é#é%é%ﬁ#?#%%ﬁ%%ﬁé%%%%ﬁ% tasa de referencia en los meses proximos.

2022 2023 2024 - La inflacidn de la primera quincena de junio en México resultd
en 0.10% quincenal, por debajo de lo esperado por el mercado

-2.0% -

rmacion de INEGI

Fuente: Vec VEGI
(0.12%). A tasa anual, la inflacidn se desacelerd a 4.51%.
Por su parte, los precios subyacentes fueron superiores a los
anticipados al mostrar una inflacidon quincenal de 0.22% y una
O Inflacién en México medicién anual de 4.20. A su interior, las mercancias
(variacién % anual) mantuvieron su inflacidon anual en 3.84, en tanto que los servicios
la aceleraron a 4.61%, impulsados por el avance de otros
12.0% 4 ——Inflacién general servicios.
—|nflacién subyacente
10.0% - ——Inflacién no subyacente

Las cifras de inflacion de la primera quincena de junio resultan
mixtas al ubicarse por debajo de lo esperado por el mercado
para el indice general, pero por arriba y mostrando aceleracidon
en las cifras subyacentes.

8.0% -
6.0% -
4.0% -

2.0% -

0.0% N AT Por el lado de la inflacién no subyacente, se observaron caidas
20% - quincenales explicadas tanto por el componente de energéticos,
como agropecuario. En particular, pareciera que la mayor parte

del chogue pecuario observado en la primera quincena de mayo

‘ ‘ ‘ se ha comenzado a desvanecer (alza del pollo). En las proximas

2023 2024 2025

quincenas estaremos atentos al efecto sobre frutas y verduras
del inicio de la temporada de huracanes.

Fuente: \

T

Luis Adrian Muhiz (52) 5262-3600 x 3256
Imuniz@vector.com.mx
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O Tasa de referencia en México Si bien las cifras de inflacion de los primeros meses de 2025 han
mostrado un comportamiento de alza, prevalecen algunos

(en por ciento) .
elementos que pueden favorecer la desaceleracién de los

12,0 - precios en las proximas quincenas. Resulta una buena noticia la
1.0 menor inflacion de mercancias no alimenticias y el
10.0 desvanecimiento del choque pecuario.
9.0 A
8.0 Persiste el espacio para que Banco de México recorte la tasa de
70 4 80 referencia en junio y a lo largo de la segunda mitad de 2025,
60 4 aunqgue tal vez ajustando a una magnitud de 25 pb. La debilidad
50 4 de la economia continuard siendo un elemento de gran
40 | importancia en la toma de decisiones. En tanto la inflacion
20 | general y subyacente no muestren una tendencia de baja mas
50 clara, la discusién en México se centrara en la postura monetaria
J ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ gue se requiera con miras a 2026, ya sea restrictiva o
0809(10| 11 |12 |13 [14|15|16[17|18|19|20| 21|22|23|24

ligeramente neutral.

Fuente: \Vector
- Finalmente, Banco de México recortd la tasa de referencia en
50 pb a 8 por ciento, como lo esperaba el mercado.

En su comunicado de prensa el banco central continud
mostrando deseo de bajar la tasa de interés, aunque en un tono
menos contundente del que se anticipaba (menos “dovish”). De
la decision destaca la votacién divida, en donde uno de sus
miembros optd por mantener la tasa de referencia sin cambios.

En cuanto a sus proyecciones, las trayectorias de inflacion se
revisaron al alza para el corto plazo, y ahora se espera que
durante el 4T de 2025 la inflacién anual promedio sea de 3.7 por
ciento (antes 3.3). La convergencia de la inflaciéon se mantiene
en el 2do trimestre de 2026.

En su guia futura, el Banco de México anticipa nuevos recortes
en la tasa de referencia, aunque retirando de su fraseo las
palabras “de similar magnitud”. En este sentido, es previsible que
los ajustes que se determinen en el segundo semestre de 2025
sean de 25 puntos base.

Estaremos atentos a la minuta asociada a esta reunidon, que se
publicard en dos semanas.
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COMENTARIO
INTERNACIONAL

27 de junio 2025

Hay senales de debilitamiento en la economia de

EE.UU. Durante la semana que termina, el chair del FOMC, Jerome

Powell, se presentd frente al Congreso. El tono general del
chair sigue siendo de cautela. Powell reiteré6 que desea
conocer el impacto de las tarifas sobre la inflacion. Esta
parece ser la gran incégnita para la Fed, la razdn por la que
no mueven la tasa aun y la explicacion para las diferentes
opiniones dentro del Comité.

Los comentarios de Powell en el Congreso
hacen pensar que no habrd recorte antes de
septiembre, a menos que la economia se
debilite. El tercer estimado del PIB y los datos
del PCE indican desaceleracion en el consumo.
Esta semana esperamos noticias sobre el
mercado laboral. La expectativa es que la tasa

. Powell detalld que es dificil predecir el impacto que las tarifas
de desempleo aumente marginalmente.

tendran sobre la inflacidn porque, practicamente desde la
Segunda Guerra Mundial, las tarifas han ido hacia abajo.
Concedié que en el primer mandato de Donald Trump, las
tarifas aumentaron, pero sefald que fueron mucho mas
pequefas, y que en ese momento no se venia del periodo de
elevada inflacién que si se vivid luego de la pandemia. Por
eso, Powell quiere esperar a ver los reportes de inflacion.
Afadid que muchos de los productos vendidos hasta ahora
ya estaban en inventario y que las tarifas tardan algunos
meses en verse reflejadas. Por lo tanto, esperard a los
reportes de junio, julio y agosto.

()  Estados Unidos: Gasto en consumo e
ingreso personal real
(Porcentaje, variacion mensual)

Recientemente, un par de miembros del FOMC, Bowman vy

/ Waller, dieron declaraciones mucho mas dovish. Estas
S ——— \ s"r declaraciones sugieren que la Fed estaria en posicién de
e i o o o e '.,-' recortar la tasa tan pronto como en junio. Powell dio a

entender que el escenario que plantean sus colegas es

R X X A E R EiiIrrtEsEEEE factible, pero reiterd que, dada la solidez del mercado laboral,

* g SEEREREREBEEGC- - se pueden permitir esperar a ver los datos. Sin embargo,

- TerEERSER advirtid que si la economia se debilita, pueden ajustar la
politica en respuesta.

Los indicadores econdmicos posteriores sugieren,

precisamente, debilitamiento. El gasto personal en consumo

(O Estados Unidos: Expectativas inflacionarias se contrajo en 0.1% MaM en mayo. Se esperaba que creciera

de la U. de Michigan (Porcentaje) en 0.1% MaM, luego de haber crecido en 0.2% MaM. El gasto

en consumo de Bienes se contrajo en 0.8% MaM, con una

7 notable contracciéon en Bienes durables (-1.8% MaM). El gasto

65 en consumo de Servicios crecidé marginalmente,

6 desacelerandose respecto al 0.1% MaM del mes anterior. Este

es el menor crecimiento desde noviembre de 2020, cuando
se contrajo en 0.1%.

e Expectativas a un afio

5 e Expectativas a cinco afios

El tercer y ultimo estimado del PIB del primer trimestre fue
revisado hacia abajo. Se registrd una contraccion de 0.5% TaT
a tasa anual, superior a la de 0.2% TaT reportada
originalmente. La principal razén de la contraccion fueron las
exportaciones, ya que este trimestre tuvo un importante
incremento en importaciones, por lo que se podria
________________________ argumentar que la economia no es tan débil como indicaria la
cifra de crecimiento.

N
«

/2023
/2023
/2023
/2023
/2023
/2023
/2024
/2024
/2024
/2024
/2024
/2024
/2024
/2024
/2024
/2024
/2024
/2025
/2025
/2025
/2025
/2025

7,
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1/
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1/
2/
3/
4/
5/
6/
7/
8/
9/
10/
1/
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1/
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3/
4/
5/
6/
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Estados Unidos: Tasa de
sempleo
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Sin embargo, la revisidon sugiere un panorama de debilidad. El
crecimiento del consumo se reviso hacia abajo de 1.2% TaT a tasa
anual a 0.5% TaT a tasa anual. No solo es una desaceleracidn
marcada respecto al 4.0% TaT del trimestre previo, es el menor
crecimiento en consumo desde el segundo trimestre de 2020,
cuando se contrajo en 30.6% TaT a tasa anual. Habra que estar
muy atentos al consumo en el préoximo reporte del PIB, porque
las menores importaciones (por la comparacién) podrian
enmascarar la debilidad en la economia.

En la misma direccion, las solicitudes de beneficios por
desempleo continuas indicaron debilidad, con un incremento de
1.937 millones a 1.974 millones, arriba de los 1.950 millones
esperados. Este es su nivel mas alto desde noviembre de 2021.
Desde la semana del 12 de abril, las solicitudes continuas han
aumentado en 141 mil. Este incremento sugiere un debilitamiento
en el mercado laboral. Esta semana veremos si los datos de
ndmina no agricola apuntan en la misma direccion.

Si bien la inflacion subyacente sorprendié al alza (el core del PCE
aumentd en 0.2% MaM y 2.7% AaA, marginalmente arriba del
0.1% MaMy 2.6% AaA esperado y del mes anterior), la Fed puede
disminuir su preocupacién sobre la dindmica inflacionaria. El
reporte de la Universidad de Michigan muestra una disminucion
en las expectativas inflacionarias. Las expectativas inflacionarias
a cinco anos bajaron de 4.2% a 4.0% y las de un afno, de 6.6% a
5.0%. Un desanclaje de las expectativas es el mayor riesgo;
mientras este escenario se disipe, la Fed puede ser menos cauta.

Seran muy importantes las sefales que dé el mercado laboral
esta semana. Se espera que la tasa de desempleo haya
aumentado marginalmente, de 4.2% en mayo a 4.3% en junio.
Ademas, se espera que la ndmina no agricola haya crecido en 121
mil empleos durante junio, debajo de los 139 mil del mes previo.
Habra que estar atentos a las revisiones, porque los ultimos
cuatro meses han sido de revisiones hacia abajo en la creacién
de empleo. Sobre los ingresos promedio por hora, la expectativa
es que hayan crecido en 0.3% MaM, marginalmente debajo del
0.4% MaM.

Durante su testimonio en el Congreso, Powell hablé sobre cémo
la contrataciéon ha disminuido, pero también los despidos.
Advirtid que si los despidos comienzan a aumentar, con tan baja
creacion de empleo, el desempleo podria subir rdpidamente.
Tenemos que estar también atentos a la demanda laboral. Si las
vacantes laborales se moderan, podria aumentar el riesgo de que
el deterioro en el mercado laboral se acelere.

También esperamos en la semana datos de PMI e inflacién en
Europa. AUn no vemos una recuperacion total en la regién; los
PMls siguen siendo bajos. Al mismo tiempo, la inflaciéon
subyacente sigue arriba de 2.3%, pero hay sefales alentadoras
de Servicios. De momento, parece que el BCE sigue debatiendo
el préoximo movimiento. Aun no hay claridad sobre si pausaran o
recortard. Ambos indicadores pueden ser Utiles para el Comité
en su decisién.
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ESTRATEGIA
RENTA VARIABLE

27 DE JUNIO 2025

S&P 500 alcanzé un nuevo maximo

El S&P 500 subié 3.4% durante la semana, y
finalmente superd el maximo histérico que
habia registrado en febrero. Los mercados se
vieron impulsados por el acuerdo de alto al
fuego entre Irdn e Israel. Trump también
anuncié un acuerdo comercial con China, y la
Casa Blanca indicé que el plazo del 9 de julio
establecido para alcanzar nuevos acuerdos
comerciales no es critico y podria extenderse.
Para la semana que inicia estad programado el
reporte de Constellation Brands.

Desempeiio semanal de los
principales indices accionarios,
moneda local: (Var% 5 dias)

-2% 0% 2% 4% 6%
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Desempeiio semanal de los
principales indices accionarios,

en délares: (Var% 5 dias)
0% 1% 2% 3% 4% 5% 6%

Japén
Suecia
Nasdaq
México I 3.8%
Alemania
Zona Euro
S&P 500
Suiza
Hong Kong
Francia
Italia
Espafa
Reino Unido
China
Canada
Brasil

En los mercados accionarios se observaron ganancias
generalizadas. El S&P 500 subid 3.4% y finalmente superd el
maximo histérico que habia registrado en febrero. Por
sectores, los mayores aumentos se presentaron en servicios
de comunicacion (+6.2%), tecnologia de la informacién
(+4.7%) y consumo discrecional (+4.4%), mientras que el
desempefo fue débil en energia (-3.5%), bienes raices (-
0.8%) y consumo basico (+0.3%).

La tension en Medio Oriente disminuyd inesperadamente. El
fin de semana pasado, Estados Unidos se involucréo
directamente en la guerra entre lIsrael e Irdn, al lanzar
atagues contra instalaciones nucleares iranies. Iran
respondid con un atague a una base estadounidense en la
region, que fue calificado como débil y simbdlico, tras lo cual
el presidente Donald Trump medié un acuerdo de cese al
fuego.

Adicionalmente, Trump anuncié un acuerdo comercial con
China y la Casa Blanca también indicd que el plazo del 9 de
julio, establecido para concretar nuevos acuerdos
comerciales, no es critico y podria extenderse. No obstante,
el viernes Trump anuncid que da por terminadas las
negociaciones comerciales con Canadda y amenazd con
imponerle aranceles.

El precio del petréleo disminuyé 11.9% en la semana,
mientras que el indice de volatilidad VIX, un indicador del
temor en los mercados, bajé 20.9%. El indice del ddlar
estadounidense alcanzé un nuevo minimo de tres afos.
Aumentd la percepcion de que la Reserva Federal podria
estar mas inclinada a reducir las tasas de interés pronto, la
probabilidad de que se observe al menos un recorte de tasas
para septiembre subid a 93.1% desde 69.6%.

Durante la semana, el presidente de la Reserva Federal
presentd su Informe Semestral de Politica Monetaria al
Congreso. Powell se mostré cauto: sefald que la inflacion
puede ser impulsada por los aranceles y que la Fed esta en
buena posicidn para esperar. Sin embargo, también afadid
que, si las presiones inflacionarias siguen contenidas,
recortaradn las tasas mas pronto que tarde, sin referirse a una
reunion en particular.

En la semana, en EUA se revisdé a la baja la estimacion del
PIB del 1T25, de una caida de 0.2% a una de 0.5%. La revisién
fue marcada por el gasto de consumo, que ahora se estima
crecié solo 0.5%, frente al 1.2% reportado anteriormente. Por
otra parte, las solicitudes iniciales semanales de subsidio por
desempleo descendieron a 236 mil, por debajo de la semana
previa y de lo esperado (247 mil); sin embargo, las
solicitudes continuas aumentaron hasta 1.974 millones,
alcanzando un maximo de tres aflos y mostrando que el
mercado laboral se estd debilitando.

(52) 5262-3600 x 3686
gcevallo@vector.com.mx

Gerardo Cevallos
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Desempeiio de las emisoras del S&P/BMV IPC
Por otro lado, la inflacién anual, medida por el indice

EMISORAS ‘ TETD ‘RENDM.ENTO‘ EENTG ‘ D IMIENTG de Precios del Gasto de Consumo Personal, aumentd
CIERRENN|ESEMANA TR (DELHSERANAS][RACUKULADO enmayo a 2.3% (en linea con lo esperado) desde 2.2%

LIVEPOL C-1 102.9 10.08% 5.81% 3.79% . .
GENTERA - o 0 20% o 6% 0.52% en abril, mientras que el componente subyacente,
CTALPEK A 313 7.56% -6.29% 10.60% que excluye los rubros volatiles de alimentos vy
GMEXICO B n2.82 7.48% 7.02% 14.04% energia, aumentd mas de lo previsto, a 2.7% (vs. 2.6%
WALMEX 64.07 564% “212% 16:72% estimado) desde 2.6%. También en mayo, los
BOLSA A 43.55 4.79% 1.52% 30.55% .
cornso Al 20 oo o o0 ingresos personales cayeron 0.4% (vs. +0.3%
GFNORTE O 174.82 3.30% 0.80% 30.49% estimado) y el gasto bajé 0.1% (vs. +0.1% estimado).
GAP B 4271 3.21% -4.49% 16.52% En el dmbito corporativo, en EUA, Micron y Nike
LACOMER UBC 422 279% 0.4t 26.95% reportaron resultados mejores de lo esperado.
GCC * 180.45 2.39% 0.17% -3.22%
ASUR B 589.74 2% -11.49% 10.30%
S&P / BMV IPC 57391.51 2.00% -1.74% 15.91%
oMA B 245.38 194% 4.52% 36.73% Perspectiva Semanal de Mercados Financieros
PE&OLES * 495.77 1.89% 22.83% 86.24%
ORBIA 12.91 181% 3.73% -13.82% La proxima semana, el mercado estard atento a la
CHDRAUI B 147.79 166% 6.58% 17.95% publicacion de la ndmina no agricola de junio.
AMXC B 1644 154% “2.32% 9-97% También se centrara la atencion en la aprobacion del
BIMBO A 52.86 1.44% -5.64% -4.31% .
GFNBUR O 4954 1% 503% 7% proyecto presupuestario de Trump, el cual propone
MEGA CPO 5232 1.02% 9.36% 54.29% una reducciéon de impuestos y recortes en el gasto
GRUMA B 324.57 0.48% -10.92% -0.41% publico. Ademas, se publicaran cifras de gasto en
RoA 158.46 0.47% 47% 35.37% construccion de mayo, el indice ISM manufacturero
FEMSA UBD 192.47 0.18% -6.19% 8.31% . .
a . 10051 o16% 0.59% 6% de junio y la encuesta de ofertas de empleo vy
BBAJIO O 45.45 -0.13% -10.88% 8.86% rotacion laboral (JOLTS) de mayo.
VESTA * 5153 -0.17% -8.72% -3.16% , . . ,
A8 B 2075 -0.24% 208% 7 a3% En el dmbito corporativo, solo estd programado el
ALSEA  * 50.87 -0.31% 8.60% 16.97% reporte de Constellation Brands. Se espera que la
CEMEX  CPO 1288 -085% 6.87% 1027% temporada de resultados financieros inicie hasta
PINFRA * 213.07 -0.96% -2.39% 20.63% mediados de JU||O
KIMBER A 34.08 -1.76% -0.38% 15.92%
KOF uUBL 178.84 -1.77% -2.23% 10.40%
TLEVISA CPO 8.69 -1.81% 10.00% 25.76%
CUERVO * 22.51 -2.39% -5.82% -3.93%
ALFA A 13.49 -3.16% -6.64% 8.62%
AC * 196.63 -5.35% -7.49% 13.83%
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PRINCIPALES RECOMENDACIONES
FUNDAMENTALES: SIC

27 DE JUNIO 2025

Ticker

GLW
JD
BABA
HD
MCD
CMG
SBUX
WMT
KR
MNST
MO
BKR
XOM
CVX
AR
CFG
BK
SCHW
ITUB
MRNA
BMY
MRK
BAX
INJ
UAL

VICI
PLD
PSTG
CRM
DT
HPE
HPQ
DBX
MSFT
CRWD
TSM
PCG
NEE
NRG

Lista de emisoras mejor rankeadas en sus sectores por el consenso de mercado
en EUA de acuerdo a su rendimiento potencial

Sector GICS

Basic Materials
Consumer Cyclical
Consumer Cyclical
Consumer Cyclical
Consumer Cyclical
Consumer Cyclical
Consumer Cyclical

Consumer Defensive
Consumer Defensive
Consumer Defensive
Consumer Defensive
Energy
Energy
Energy
Energy
Financial
Financial
Financial
Financial
Healthcare
Healthcare
Healthcare
Healthcare
Healthcare
Industrials
Real Estate
Real Estate
Real Estate
Technology
Technology
Technology
Technology
Technology
Technology
Technology
Technology
Technology
Utilities
Utilities
Utilities

Pafs de origen

ESTADOS UNIDOS
ISLAS CAYMAN
CHINA
ESTADOS UNIDOS
ESTADOS UNIDOS
ESTADOS UNIDOS
ESTADOS UNIDOS
ESTADOS UNIDOS
ESTADOS UNIDOS
ESTADOS UNIDOS
ESTADOS UNIDOS
ESTADOS UNIDOS
ESTADOS UNIDOS
ESTADOS UNIDOS
ESTADOS UNIDOS
ESTADOS UNIDOS
ESTADOS UNIDOS
ESTADOS UNIDOS
BRASIL
ESTADOS UNIDOS
ESTADOS UNIDOS
ESTADOS UNIDOS
ESTADOS UNIDOS
ESTADOS UNIDOS
ESTADOS UNIDOS
ESTADOS UNIDOS
ESTADOS UNIDOS
ESTADOS UNIDOS
ESTADOS UNIDOS
ESTADOS UNIDOS
ESTADOS UNIDOS
ESTADOS UNIDOS
ESTADOS UNIDOS
ESTADOS UNIDOS
ESTADOS UNIDOS
ESTADOS UNIDOS
TAIWAN
ESTADOS UNIDOS
ESTADOS UNIDOS
ESTADOS UNIDOS

Emisora

Corning
JD
Alibaba
Home Depot
McDonald's
Chipotle
Starbucks
Walmart
Kroger Company
Monster Beverage
Altria Group
Baker Hughes Company
Exxon Mobil
Chevron
Antero Resources
Citizens Financial
Bank of New York Mellon Corporation
Charles Schwab
Itau Unibanco
Moderna
Bristol-Myers Squibb
Merck & Company
Baxter International
Johnson & Johnson
United Airlines Holdings
Weyerhaeuser
VICI Properties
Prologis
Pure Storage
Salesforce
Dynatrace
Hewlett Packard Enterprise
HP
Dropbox
Microsoft
CrowdStrike Holdings
TSMC
PG&E
NextEra Energy
NRG Energy

PRECIO
OBJETIVO
(UsD)

51.29

47.93

165.00

428.30

328.89

57.92
94.80
109.71

77.07

65.14
56.86

48.81
123.40
159.56

45.64
46.78
94.00

92.58

6.55

47.33

59.53
101.47

35.22
171.79

100.07

33.86

35.75

16.41

72.38

347.93
63.40
21.25
28.52
31.75
521.41
494.31
226.00

20.60
78.64

169.00

Rendimiento
potencial

-1%
45%
45%
16%
13%
5%
3%
13%
8%
6%
-3%
28%
13%
1%
N%
5%
3%
3%
-1%
74%
28%
28%
16%
13%
26%
31%
1%
10%
31%
27%
16%
15%
15%
13%
5%
-1%
-1%
47%
1%
4%
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EMISORA DE S&P500 MEJOR
RANKEADAS POR EL CONSENSO

27 DE JUNIO 2025

Precio objetivo Calificacion Rendimiento
consenso potencial

Ticker Emisora Ultimo precio

Comunicaciones
NWSA News Corp 29.5 39.0 8.0 32.18%
CMCSA Comcast 35.4 40.5 8.0 14.37%
WBD Warner Bros 1.4 12.3 10.0 8.17%
DIS Walt Disney 122.3 125.1 9.0 2.29%
META Meta Platforms 730.9 716.5 10.0 -1.97%
Consumo basico
KDP Keurig Dr Pepper 32.7 39.4 10.0 20.26%
LW Lamb Weston Holdings 53.1 63.3 9.0 19.16%
KO Coca-Cola 70.1 79.5 10.0 13.44%
MDLZ Mondelez International 67.6 72.9 9.0 7.78%
PM Philip Morris 181.1 187.9 9.0 3.75%
Consumo discrecional
NCLH Norwegian Cruise Line 20.0 23.7 10.0 18.39%
MCD McDonald's 289.8 328.9 10.0 13.48%
AMZN Amazon 218.4 243.2 9.0 11.40%
DRI Darden Restaurants 214.5 236.0 10.0 10.01%
CCL Carnival 27.1 29.6 10.0 9.32%
Energia
FSLR First Solar 150.5 208.1 10.0 38.30%
SLB Schlumberger 33.9 46.5 9.0 37.05%
TRGP Targa Resources 173.9 205.7 10.0 18.33%
VLO Valero Energy 134.2 144.3 9.0 7.52%
MPC Marathon Petroleum 166.6 166.5 10.0 -0.01%
Financiero

USB US Bancorp 45.8 51.1 10.0 11.58%
COF Capital One Financial 2111 223.2 10.0 5.76%
CINF Cincinnati Financial 145.4 153.8 10.0 5.75%
MTB M&T Bank 194.0 203.3 10.0 4.81%
AMP Ameriprise Financial 528.8 524.9 10.0 -0.74%

(52) 5262-3600

Vector Andlisis e
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Ticker Emisora Iiime [sreco Precio objetivo Calificacion Rendimignto
usD consenso potencial
Industriales
DE Deere 510.3 554.1 9.0 8.60%
ROL Rollins 55.9 59.9 10.0 7.08%
EMR Emerson Electric Company 133.0 138.2 9.0 3.93%
NSC Norfolk Southern 2554 263.4 10.0 317%
RTX RTX 143.7 138.1 9.0 -3.92%
Inmobiliario
WY Weyerhaeuser 25.9 33.9 8.0 30.53%
EQIX Equinix 784.1 989.9 10.0 26.25%
REG Regency Centers 70.6 78.9 10.0 1N1.76%
SBAC SBA Communications 2311 252.7 9.0 9.33%
O Realty Income 57.2 61.0 9.0 6.72%
Materiales
International Flavors &
IFF Fragrances 74.2 91.6 10.0 23.49%
DD DuPont de Nemours 68.8 84.0 10.0 22.18%
NEM Newmont Mining 56.7 63.1 10.0 11.40%
LIN Linde 462.8 506.5 9.0 9.42%
FCX Freeport-McMoRan 43.9 46.1 10.0 5.11%
Salud
UNH UnitedHealth 307.0 361.9 10.0 17.90%
DXCM Dexcom 86.5 99.0 9.0 14.56%
BSX Boston Scientific 106.5 120.1 9.0 12.74%
ABT Abbott Laboratories 133.8 143.3 10.0 7.06%
CAH Cardinal Health 167.2 178.4 10.0 6.72%
Servicios publicos
PCG PG&E 14.0 20.6 9.0 46.78%
ETR Entergy 82.7 90.5 10.0 9.48%
AEE Ameren 95.3 104.2 9.0 9.35%
NI Nisource 39.8 43.2 9.0 8.51%
ED Consolidated Edison 98.0 106.4 10.0 8.50%
Tecnologia
MU Micron 124.4 156.3 10.0 25.66%
CDNS Cadence Design 307.1 333.4 10.0 8.59%
PANW Palo Alto Networks 200.4 214.8 10.0 7.23%
INTU Intuit 782.0 821.1 10.0 5.00%
FTNT Fortinet 103.8 108.2 10.0 4.24%

(52) 5262-3600
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CAMBIO DE RECOMENDACIONES

27 DE JUNIO 2025

Mejoras de recomendacion.

Lista de cambios de recomendaciones de emisoras de S&P 500 & DAQ 100

Precio

InErmediane Recomenfjacién Recomendacié SlEieive Precio objetivo Precio Rendimit?nto
anterior n actual anterior actual actual potencial
AMD ADVANCED MICRO DEVICES Melius Research NEUTRAL COMPRA 110 175 143.44 22.0%
VTR VENTAS INC JPMorgan NEUTRAL COMPRA 70 72 63.08 14.1%
BXP BOSTON PROPERTIES INC JPMorgan VENTA NEUTRAL 72 78 68.19 14.4%
EL ESTEE LAUDER COMPANIES-CL A Deutsche Bank NEUTRAL COMPRA 71 95 80.39 18.2%
FMC FMC CORP Wells Fargo NEUTRAL COMPRA 41 50 42.62 17.3%
AVGO BROADCOM INC HSBC NEUTRAL COMPRA n.d. 400 269.4 48.5%
ESS ESSEX PROPERTY TRUST INC Raymond James NEUTRAL COMPRA n.d. 315 285.83 10.2%
UNP UNION PACIFIC CORP Susquehanna NEUTRAL COMPRA 48 62 230.49 -73.1%
EA ELECTRONIC ARTS INC Roth Capital NEUTRAL COMPRA 175 185 158.13 17.0%
YUM YUM! BRANDS INC JPMorgan NEUTRAL COMPRA 170 162 147.96 9.5%
AEE AMEREN CORPORATION Goldman Sachs VENTA NEUTRAL 91 100 95.29 4.9%
DUK DUKE ENERGY CORP Goldman Sachs NEUTRAL COMPRA [[25] 132 1n7.07 12.8%
KHC KRAFT HEINZ CO/THE Goldman Sachs VENTA NEUTRAL 25 27 25.57 5.6%
TFC TRUIST FINANCIAL CORP Citi NEUTRAL COMPRA 44 55] 42.61 29.1%
FDS FACTSET RESEARCH SYSTEMS INC Raymond James VENTA NEUTRAL n.d. n.d. 443.08
AMCR AMCORPLC UBS NEUTRAL COMPRA 16.9 18.25 9.205 98.3%
GIS GENERAL MILLS INC RBC Capital NEUTRAL COMPRA 67 63 50.42 25.0%

Recortes de recomendacion.

Intermediario Recomenfjacién Recomendacié o‘:)'j::::ii\(/)o Precio objetivo Precio Rendimie:nto
anterior n actual anterior actual actual potencial
FRT FEDERAL REALTY INVS TRUST JPMorgan COMPRA NEUTRAL n.d. 108 94.71 14.0%
DOW DOW INC BMO Capital NEUTRAL VENTA 29 22 16.8 31.0%
EFX EQUIFAX INC BofA COMPRA NEUTRAL 30 28 35.83 -21.9%
AAP ADVANCE AUTO PARTS INC Goldman Sachs NEUTRAL VENTA 48 46 46.04 -0.1%
MAA MID-AMERICA APARTMENT COMM Raymond James COMPRA NEUTRAL n.d. n.d. 148.06
CSX CSX CORP Susquehanna COMPRA NEUTRAL n.d. 5 32.65 7.2%
DG DOLLAR GENERAL CORP Goldman Sachs COMPRA NEUTRAL 15 ne 14.345 1.4%
JD JD.com Inc Arete COMPRA NEUTRAL n.d. 45 33.04 36.2%
WEC WEC ENERGY GROUP INC Goldman Sachs NEUTRAL VENTA 106 100 102.995 -2.9%
IPG INTERPUBLIC GROUP OF COS INC Barclays COMPRA NEUTRAL 34 27.5 24.21 13.6%
OMC OMNICOM GROUP Barclays COMPRA NEUTRAL 105 80 71.16 12.4%
EQIX EQUINIX INC Raymond James COMPRA NEUTRAL 1045 850 784.09 8.4%
MGM MGM RESORTS INTERNATIONAL Citizens JMP COMPRA NEUTRAL n.d. n.d. 34.1
ASML ASML Holding NV Jefferies COMPRA NEUTRAL 660 690 793.61 -13.1%

(52) 5262-3600

r Analisi e
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MARKET MOVER
DEL SIC

27 DE JUNIO 2025

Emisoras con noticias relevantes esta semana

Ford Motor (F)

La compaiia continda enfrentando dificultades para obtener imanes esenciales fabricados con elementos
de tierras raras, a pesar del acuerdo alcanzado entre Estados Unidos y China para flexibilizar los controles
de exportacion, segun declard un ejecutivo de la firma. En mayo, Ford tuvo que detener la produccién en
una planta de vehiculos en el drea de Chicago debido a esta escasez. Aunque la situacion ha mejorado, la
empresa aun necesita ajustar sus operaciones para prevenir futuros paros productivos, sefald el directivo
Drake durante una conferencia en una planta de baterias para vehiculos eléctricos que se estd
construyendo en Michigan. 3 Months (10.96%)
10.76

v

Ultimo precio $ 10.77 /J A/\A

Precio Objetivo 12 M $ 9.71 o
Rendimiento potencial -9.8%

Calificacion de consenso 8.0

T T T T T T
TApr 21 Apr 5May 19May  2Jun 16.Jun

Micron Technology (MU)

La compafia reporto resultados trimestrales ajustados muy por encima de las expectativas de Wall Street.
Los ingresos del tercer trimestre fiscal aumentaron un 37%, alcanzando los USD 9,300 millones. Destacd el
crecimiento del negocio de memorias de alto ancho de banda, clave para sistemas de |A, con un aumento
intertrimestral de casi 50%. “El ingreso por centros de datos se duplicé con creces respecto al afo anterior
y marcé un récord trimestral, mientras que los mercados finales de consumo mostraron un sdlido
crecimiento secuencial”, sefald el CEO Sanjay Mehrotra. Micron proyecta ingresos para el cuarto trimestre
entre USD 10.400 v USD 11.000 millones. suberando la expectativa del mercado de USD 9.900 millones.

3 Months (42.66%)

Ultimo precio $ 124.35
Precio Objetivo 12 M $ 15626 “ /\r/\%/ .
Rendimiento potencial 25.7% \\/\/‘V

Calificaciéon de consenso 10.0

Thpr 21 Apr 5May 19May  2Jun 16Jun

Apple (AAPL)

La compania estd en conversaciones con la Férmula 1 para instalar médulos de cdmara desarrollados con
tecnologia de iPhone en los autos de competiciéon, segun Bloomberg. De concretarse, el acuerdo podria
transformar la forma en gque se transmite este deporte, que tiene una audiencia global estimada de 70
millones de personas. 3 Months (7.63%)

220.00

Ultimo precio $ 201.45 £
Precio Objetivo 12 M $ 226.54 18000
Rendimiento potencial 12.5%
Calificacion de consenso 7.0

T T T
Thor 21 Apr 5May 19May  2Jun 16Jun

Marco Castafieda (52) 5262-3600 x 3015
mcastane@vector.com.mx
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Tesla (TSLA)

La compaiia lanzd su esperado servicio de robotaxis en Austin, Texas. Los primeros usuarios seleccionados
podran viajar por una tarifa fija de USD 4.20, segun anuncié Elon Musk. El lanzamiento inicial incluyd solo
unos pocos vehiculos Tesla operando dentro de una zona geocercada, con supervision de seguridad a
bordo. Ademas, Tesla vendid 13,863 vehiculos en Europa durante mayo, un 28% menos que en el mismo
mes del aflo anterior. En contraste, las ventas totales de autos eléctricos en la regidn aumentaron un 25%.

3 Months (23.61%)

350.00

Ultimo precio $ 322.33 :D‘;;
Precio Objetivo 12 M $ 291.31
Rendimiento potencial -9.6% /\/ .
Calificacién de consenso 4.0

I»I\pr 21|Apr 5!\:|avy 19:\,|ay 2.Jlur| 16‘.Jur|

Meta Platforms (META)

Meta ha contratado a tres investigadores de OpenAl para fortalecer su iniciativa de superinteligencia
artificial, un movimiento estratégico para salir de su crisis en el drea de IA, segun informd The Wall Street
Journal.

3 Months (25.99%)

730.44
700.00

Ultimo precio $ 730.85 600,00
Precio Objetivo 12 M $ 716.48 J\/J oo
Rendimiento potencial -2.0%
Calificacién de consenso 10.0

T T T T T
7 hpr 21 Apr 5May 19 May 2.Jun 16.Jun

Nike (NKE)

La compafiia reportd resultados fiscales del cuarto trimestre que superaron las estimaciones de los
analistas, aunque mostraron una caida significativa frente al mismo periodo del afio anterior. Las ventas
trimestrales descendieron un 12%, hasta los USD 11,100 millones, superando las expectativas del mercado
de USD 10,700 millones. “Si bien nuestros resultados financieros estan en linea con nuestras proyecciones,
no reflejan aun nuestras aspiraciones”, declard Elliott Hill, nuevo CEO de Nike. No obstante, afadié que la
empresa “espera mejorar gracias al progreso logrado con su estrategia de reestructuracion”. Las acciones
subieron un 10% luego de que Nike anticipara una disminucién de ingresos de un digito medio interanual
para el primer trimestre, una mejora notable respecto a la caida del cuarto trimestre y mejor que la baja

del 7% que esperaban los analistas.
3 Months (-0.52%)

71.86
70.00

65.00

Ultimo precio $ 72.02 .
Precio Objetivo 12 M $ 71.83 .
Rendimiento potencial -0.3%
Calificacion de consenso 4.0

T T T T
7 Apr 21 Apr 5May 19 May 2Jun 16 Jun
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ANALISIS TECNICO
PERSPECTIVA MERCADOS

27 DE JUNIO 2025

Los indices de EE.UU. se mantuvieron en

Luego de que no lograra superar al promedio moévil de 50 dias
avance

durante el intento de recuperacién de la semana previa, el
Dollar Index, retomd la tendencia negativa iniciada en los
primeros dias del afio y establecié un nuevo minimo cerca de la
zona de 97 dls. Ahora el siguiente apoyo estaria en 96 dls.

= Con el sector de tecnologia a la cabe, el
Nasdaqg establecio nuevos maximos
histéricos y sin resistencias por vencer ahora

sdlo queda cumplir con objetivos. Los indicadores, hasta ahora, no han acompafado al minimo

reciente y desde la sobreventa apuntan a que el potencial de
baja parece reducido. De hecho, mientras no confirmen este
extremo de baja, lo probable es que el siguiente movimiento
importante sea de recuperacién, aunque para abrir la
posibilidad de ese escenario el DXY tendria que superar la
resistencia en 97.6 dls.

e En el S&PP 500 aun no es claro el
rompimiento.

= Los indicadores no han eliminado las
condiciones de fragilidad, por lo que hay que
cuidar apoyos.

Para el USDMXN el efecto de la debilidad del ddélar frente a la
mayoria de las monedas se ha traducido en un regreso a los

O S&P500 ay A
minimos de operaciéon del aflo cerca de 18.80, luego de que al

S&P 500 INDEX, 1D, MXP, Trade Price 1.85 (+D.03%) WMA 593657 WMA 5821.0¢
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cierre de que en el primer dia de la semana registrar niveles por
encima de 19.30. Los indicadores siguen apuntando al alza y
apuntan a que lo probable es que el descenso sea la
reafirmacion del piso para luego mostrar un avance mas solido.
En este caso la divisa tiene una resistencia inicial por promedio
movil de 50 dias en 19.15.

Desde luego, por el factor de debilidad del délar, no se puede
descartar que el USDMXN siga en apreciacion, rompa a la baja
al 18.80 y se dirija al siguiente apoyo de mediano plazo en 18.60,
pero eso no eliminaria el escenario de repunte posterior.

La curva de tasas de los bonos del Tesoro se mantuvo en
descenso y propicid el rompimiento de apoyos importantes
para la operacion de muy corto plazo. Si bien no hay una
tendencia definida en todo lo que va del afo, pues han
mostrado movimiento s erraticos tanto al alza, como a la baja,
por ahora lo probable es que se dirijan a la zona de minimos
intermedios, en donde hay una mayor acumulacién y en
promedio esos niveles estarian entre 10 y 15 puntos base de los
niveles actuales.

Para la tasa del Treasury a 10 aflos el nivel de resistencia que
ahora podria frenar las subidas estd en 4.32% y lo probable es
gue mientras se sostenga por debajo de ese nivel es que caiga
a 4.2% o hasta 4.15%, que fue el minimo previo a la etapa de
volatilidad de abril.

Por su parte, los mercados accionarios en general, han
mostrado un buen desempefio y para los principales indices de
EE.UU. se ha traducido en el rompimiento positivo de los
maximos de las primeras semanas del afio y la confirmacién
entonces de la tendencia positiva de largo plazo.

Para los indices Nasdaqg y el S&P500 ya no hay resistencias por
vencer solo objetivos que cumplir, y en el caso de este ultimo
estd abierta la posibilidad de llegar a 6,300 puntos en los
siguientes dias.

Georgina Muiiiz (52) 5262-3600 x 3777

gmuniz@vector.com.mx



VectorAnlisis 7

CARTERA MODELO
FUNDAMENTAL

27 DE JUNIO 2025

Registramos un rendimiento ligeramente menor al benchmark

O Contribucién por emisora al cambio O Desempefio de la cartera
de la cartera
En la semana que termina, nuestro portafolio registré un
rendimiento positivo, aungue menor en 12 p.b. respecto a nuestro
roo% benchmark. Lo anterior debido a que solo siete emisoras que
representan el 46.5% de nuestra cartera registraron rendimientos
mayores a los obtenidos por el S&P/BMV IPC.

0.80%
0.60%

0.40%

Con base en nuestra selecciodn, nos afectaron los desempenos que
tuvieron empresas donde tenemos cierto grado de exposicidon
como fue el caso de AC, ALFA, KOF, CUERVO, ALSEA y LAB,
principalmente, las cuales registraron rendimientos negativos
durante la semana. Si bien CEMEX también disminuyo, estamos con
igual ponderacién al mercado.

020%

0.00%

-0.20%

8 02IX3WD
V %3dTVLD

O 3LYOND
28N ¥IWOIVT

Q8N vSWas

0dd X3aW3!

-0.40%

En términos del comportamiento del S&P/BMV IPC, nos perjudico

Fuente 3 también el haber estado desinvertidos de emisoras como LIVEPOL,
GENTERA, BOLSA, GCARSO, GAP y GCC, principalmente, las cuales
registraron rendimientos superiores al promedio del mercado
durante la semana. De manera acumulada en el afio, tenemos una
desventaja de 201 p.b. respecto al S&P/BMV IPC.

O Rendimiento acumulado

Estrategia
Rendimiento Rendimiento
Ao Cartera Afo Acum. IPC Afo Acum. ) . )
Enero de 2004 = base 100 8,795 No realizamos cambios en la semana que termina.
2006 377,704 57.2% 277.7% 26,448  486%  200.7%
2007 407,029 7.8% 307.0% 29,537 1.7% 235.8%
2008 300104  -26.3% 200.1% 22,380 -242%  154.5%
2009 473,678 57.8% 373.7% 32120 435%  2652% Ponderacin Precio Variacion  Estructura  Exposicion +(-)
2010 627,464 32.5% 527.5% 38551  20.0%  3383% S~ snislliindice; 27:Un=25 V=V £ Ganisral=llinG
201 601,208 -4.2% 501.2% 37078  -38% 3216% VOLAR A 886 10.34% 150% 159%
2012 748,644 24.5% 648.6% 43706  17.9%  396.9% Aeropuertos
2013 755,320 0.9% 655.3% 42,727  -22%  3858% ASUR B 3.61% 589.74 2m% 5.46% 1.85%
imentos
2014 741,996 -1.8% 642.0% 43146 1.0% 390.6% GRUMA B 196% 32057 0.48% 3.99% 203%
2015 743,018 0.1% 643.0% 42,978  -04%  3886% Controladoras
2016 827,552 11.38% 727.6% 45643  620%  418.9% A A o 18.49 % 258% oa7s
2017 952,377  15.08% 852.4% 49,354 813% 4611% Miatorialos de Construccion - g : :
2018 810,198  -14.93% 710.2% 41640 -15.63%  373.4% CEMEX CPO 6.84% 1288 -0.85% 6.99% 015%
2019 843,401 4.10% 743.4% 43541  456%  395.0% ORBIA - 0.40% 1291 1.81% 2.48% 2.08%
Bebidas
2020 814,304 -3.45:4, 714.3:/, 44,067 1.21%n 401.014 e 5.40% 19663 535% sse% 6%
2021 1,022196  25.53% 922.2% 53175 20.67% 504.6% CUERVO * 0.37% 2251 239% 215% 178%
2022 957,900  -6.29% 857.9% 48,464  -9.03%  451.0% FEMSA UBD 8:84% 19247 018% 11.86% 3.02%
2023 1,111,930  16.08% 1011.9% 57,386  1841%  5525% éizo‘ﬁfnmems 227% 17884 177% 3:54% 1.27%
2024 1,019,751  -829% 919.8% 49,513 -13.72%  463.0% GFNORTE O 1.23% 174.82 3.30% 12.95% 172%
2025 1161,463  13.90% 1061.5% 57,392  1591%  5525% Mineria
(") Las compras y ventas acordadas en la reunion de estrategia de Anélisis celebrada los dias jueves, se realizan g:;;:'g:ti 9.33% n2.82 7.48% n.84% 251%
tomando el precio promedio del dia siguiente al igual que las que se realizan en los intradias. Se invierte el 100% ALSEA * 0.86% 50.87 -0.31% 3.07% 2.21%
del monto en renta variable. Solo considera comisiones por compra y venta. Rendimiento bruto ya que no Salud
considera el efecto de la retencion fiscal del 10% sobre la ganancia o btenida. LABB N 0.51% 20.75 -0.24% 279% 2.28%
Telecomunicaciones y medios
AMX B 8.24% 16.44 1.54% 8.38% 013%
Tiendas de autoservicio
Fuente: VectorAnslisis LACOMER UBC 0.72% 4122 2.79% 2.66% 1.94%
WALMEX * 8.31% 64.07 5.64% 11.49% 3.18%
Rendimiento semanal
Cartera 1.88%
IPC 57,391.50 2.00%
Rendimiento acumulado
Cartera 13.90%
IPC 15.91%

Fuente: Vector An

I e e
Montanez mmontane@vector.com.mx
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ANALISIS TECNICO
CARTERA MODELO TECNICA

27 DE JUNIO 2025

Semana negativa para Ig cgrtera y para el Desempefio de la cartera
benchmark (20 - 27 de junio)

En tan solo una semana, el S&P/BV IPC recuperd la mitad de lo
perdido en la etapa de ajuste de las semanas previas y tiene
abierta la posibilidad de que este repunte se convierta en la
Contrbucién u sicion +(- nueva etapa de alza, como las que se han registrado entre enero
E y febrero y con la recuperacion de abril y mayo.

O Desempeifio de la cartera

La mayoria de las emisoras mostraron un rendimiento positivo
en la semana que termina, siendo lideradas por las acciones de
Volar y Livepol. Esta ultima finalmente definid al alza la
consolidacion de los tres meses previos y si bien es factible que
modere su ritmo de avance y hasta registre tomas de utilidad, lo
probable es que ahora los descensos sean acotados y lo que
prevalezca sea un movimiento a de recuperacidn con uan

LACOMER UBC
ORBIA® 0.40% 12.91
Q* 1.34% 190.51
TRAXION A 17.64
WALMEX * 831% 64.07

Rendimiento semanal

Cerea ) 1a1% siguiente resistencia en 108 pesos.

::ndimientoacumulado s zoo% . Pt

Cartera 15.50% De la misma manera para GMéxico, que fue la tercera en
1°C 15.91%

rendimiento, el alza la llevd a superar la barrera de los 110, que
ahora es apoyo y dejo abierta la posibilidad de subir hacia la zona

O AC* de maximos historicos cerca de los 120 pesos.
Aunque pocas las emisoras que mostraron un movimiento
ARCA CONTINENTAL, 1D, MEX, Trade Price -0.560 (-0.28%) WMA 204.810 WMA 200213 | min negativo en la semana, destaco la caida de AC, aunque cabe
Y l‘ Lk 2000 destacar que esta en un proceso sano de ajuste de largo plazo.
AU "‘V 1 . " .
- — ! ) [ W oo Para la cartera la semana también fue positiva, aunque al final le
Iy i » .y .
N M”’""l;.]‘nﬂm)'“"*mf*'"'{ mam afectd la toma de utilidades observada en las acciones de
-\H. ‘ 16000 GCarso, por lo que se alejo del rendimiento del Benchmark.
MACD -2.6952 -2.3404
h i — 0.0000
Homentum Perspectiva
000
- T T " El ritmo de avance del indice ha sido importante, aunque aun no
se generan las sefiales de vuelta clara en la tendencia, por lo que

hay riesgo de que antes de continuar con el alza, haya un
descenso, aunque ahora limitado al apoyo en 56,400 puntos.

Ademas, ahora los regresos serdn mas cortos en tiempo y en

magnitud que los avances.
O Rendimientos ultimos 12 meses o L
En términos de la composicion de la cartera por ahora

consideramos que podemos magnificar el movimiento positivo
del Benchamrk, aungue buscaremos hacer cambios si
consideramos que hay mejores opciones para magnificar la

120% Cartera recuperacion.
o Benchmark
205
B ] & I 1 b & L) a H ® ® “
5 3 ¥ 24 g 3 B & k) & g [ 5
2 : & & 2 & & 2 2 =z I 3

Fuente,

Georgina Muiiz (52) 5262-3600 x 3777
gmuniz@vector.com.mx
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SELECCION DE EMISORAS
“FAVORITAS”

(TOP PICKS) DE ANALISIS
FUNDAMENTAL

27 DE JUNIO 2025

Vi Desempeiio Rendimiento De;eer:::no
Emisora ) Fecha dg' Precio esperado Rendlmle_nto Rendimiento | semanal vs. ) des_cile su inclusion vs.
incorporacién actual a2m) potencial en la semana benchmark |inclusién en la benchmark
(S&P/BMV IPC) lista
(S&P/BMV IPC)
AC * 31/12/2024 196.63 226.00 14.9% -5.4% -7.4 p.p. 13.8% -2.1p.p.
ALFA A 31/12/2024 13.49 15.80 17.1% -3.2% -5.2 p.p. -10.6% -26.5 p.p.
ALSEA * 02/06/2025 50.87 68.00 33.7% -0.3% -2.3 p.p. 2.1% 2.7 p.p.
ASUR B 31/12/2024 589.74 685.00 16.2% 2.1% 0.1p.p. 10.3% -5.6 p.p.
CUERVO = 31/12/2024 22.51 30.00 33.3% -2.4% -4.4 p.p. -3.9% -19.8 p.p.
FEMSA UBD 31/12/2024 192.47 229.00 19.0% 0.2% -1.8 p.p. 8.3% -7.6 p.p.
GFNORTE O 31/12/2024 174.82 187.00 7.0% 3.3% 1.3 p.p. 30.5% 14.6 p.p.
GRUMA B 31/12/2024 324.57 431.00 32.8% 0.5% -1.5 p.p. -0.4% -16.3 p.p.
KOF UBL 02/06/2025 178.84 205.00 14.6% -1.8% -3.8 p.p. -4.5% -4.0 p.p.
LAB B 13/05/2025 20.75 27.00 30.1% -0.2% -2.2 p.p. -4.1% -4.1 p.p.
LACOMER UBC 31/12/2024 41.22 51.00 23.7% 2.8% 0.8 p.p. 25.7% 9.8 p.p.
VOLAR A 02/06/2025 8.86 15.00 69.3% 10.3% 8.3 p.p. -0.8% -0.2 p.p.
WALMEX * 31/12/2024 64.07 75.00 17.1% 5.6% 3.6 p.p. 16.7% 0.8 p.p.
Fuente: Elaboracién propia con informacién de Sibolsa y estimados Vectoranélisis.Los rendimientos no incluyen dividendos, sies que fuera el caso.

Cambios de recomendacién y / o V.l.: No tuvimos cambios en la semana.

VectorAnalisis (52) 5262-3600

- analisis@vector.com.mx
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VALUACION Y OPINIONES
DE INVERSION

27 DE JUNIO 2025

Aerolfneas 10.0 83 0.4 122 16
VOLARA c 8.86 103% -43.3% 10.0 83 1166.0 0.4 05 03 22 30 -445 16 -25.6% Gl -01 45.0% 2.2% 20 79.0 20
Aeropuertos 486.2 530.3 mni 18.8 6.5
ASURB c 589.74 2.1% 10.3% 177.2 176.6 300.0 8.6 92 9.0 127 14.4 13.4 31 -16.9% G.l. -0.3 24.8% 16.8% 50.0 320 34.0
GAPB v 4271 32%  16.5% 2151 2508 505.3 131 3 104 241 230 216 86 132.9% 6.4 19 39.0% 10.9% 95.0 980 66.0
oMAB M 245.38 19%  36.7% 939 102.9 390.1 .2 102 93 183 67 150 8.0 76.0% 82 il 48.4% 181% 710 910 61.0
Allmentos 394.8 524.4 2.4 383 a2
BAFARB 90.60 5% -6.6% 281 353 3103 286 87.7 7.2 7.9 34 20.0% 7.7% 13.0 94.0 3.0
BIMBOA c 52.86 4% -4.3% 2281 317.8 43158 106 67 60 39.0 145 104 36 n2.7% as 25 n.3% 3% 5.0 610
GRUMAB c 324.57 0.5% -0.4% ns.6 133.7 356.0 123 6.0 4.8 287 101 8.7 51 49.6% 5.0 3.0 6.0
HERDEZ* 56.62 0% 3.5% 187 339 330.0 9.2 16.0 23 731% 89 09 19.5% 85% 220 39.0 480
MINSAB 10.39 14.3% 43 37 410.3 7.4 354 12 70.4% 19 2.0 6.7% 3.4% 280
Bebldas 1,599.1 1875.0 8.2 209 24
ACH c 196.63 5.4%  13.8% 336.7 389.7 1698.2 7.9 77 71 17.0 7.4 159 25 12.6% 266 04 15.4% 8.1% 610 65.0 65.0
CULTIBAB 10.61 3.9%  -53% 73 8.4 686.7 221 -85 0s -22.9% 3 nd, 7.7% 7.5% 18.0 36.0 27.0
CUERVO* c 2251 -2.4% -3.9% 81.0 96.7 3,591.2 10.4 93 9.1 19.7 17.4 4.6 12 23.0% 9.9 1.8 6.4% 3.5% 10.0 n.o 10.0
FEMSAUBD c 192.47 0.2% 8.3% 7917 9427 20.,816.8 9.0 75 6.9 273 255 233 26 13.7% 2.8 0.3 10.6% 4.7% 48.0 66.0 66.0
KOFUBL c 178.84 -18%  10.4% 382.4 437.4 2163.9 82 72 66 16.0 159 145 25 30.1% 6 0.9 17.3% 8.0% 74.0 82.0 64.0
Cemento y materlales de construccién 366.4 595.8 13.2 268 a1
CEMEXCPO ™M 12.88 -0.8% 10.3% 195.0 4083 15,137.5 133 57 53 27.4 6.2 9.3 33 43.8% 9.1 15 8.6% 3.5% 13.0 n.o 49.0
CMOCTEZ* 80.93 a7% 8% 716 69.2 884.9 s 185 73 -50.8% Gl 10 40.9% 32.3% 66.0 52.0 40
COLLADO" 7.80 15 33 192.4 n2 308 12 62.9% 3.0 20 7.3% 2.5%
Gee 180.45 2.4% -3.2% 60.9 69.5 337.4 14.0 328 31 -13.9% Gl -0.6 17.7% 9.6% 29.0 17.0 14.0
LAMOSA* 109.40 -4.9% 375 456 342.4 14.5 29.2 4.0 84.3% 123 23 20.3% 7.4% 64.0 4.0 1.0
Comerclo Especlalizado 157.7 2017 .4 201 a2
ALSEA* c 50.87 -03%  17.0% 409 68.0 803.4 56 37 29 489 92 n7 39 341.4% 36.0 100.0 37.0
BEVIDESB 25.00 13.6% 10.2 10.7 4088 295 -67.9 202 -107.6% 4.7 -0.4 94.1% 3% 98.0
CONVERA 170 -15.0% o1 05 802 29 2.4 02 53.2% 24 20 -2.8% 12% 46.0 96.0 50
FRAGUAB 555.24 2.7% -20.7% 56.3 57.0 101.4 151 323 4.0 -15.3% 10.4 -0.1 19.8% 9.3% 74.0 49.0 48.0
GIGANTE" 28.65 0.2% 2.3% 285 383 9942 10.0 4.2 13 23.4% 39 12 8.3% 3.9% 27.0 73.0 33.0
LABB c 2075 -02%  -17.4% 209 258 1.000.0 59 57 58 131 108 9.9 19 43.8% 55 10 14.7% 6.5% 49.0 480 76.0
POCHTECB 6.09 -3.2% 08 14 130.5 39 19.6 07 206.7% 06 77 -21.7% -5.7% 59.0 9.0 81.0
Comunlcaclones 1081 149.0 36.0 -150.2 a7
AMXB M 16.44 15%  10.0% 66,064.8 6.6 43 a1 323 3 100 6.0 13.0 89.0 230
AXTELCPO 252 6.3%  1201% 6.9 202 27511 6.6 55 5 358.2% 36 23 -16.3% -2.8% 330 13.0 92.0
MEGACPO 52.32 1.0% 54.3% 45.0 50.4 860.1 4.6 8.8 15 57.1% 6.3 1.4 6.9% 3.4% 77.0 98.0 78.0
Conglomerados 40838 609.0 215 304 32
ACCELSAB 22.50 43 6.2 189.0 42 7.7 3 80.0% 5.0 26 87% 3.5%
ALFAA c 13.49 #unnan -3.2% -10.6% 75.0 2271 5,558.5 4.4 6.2 59 8.2 10.9 15.7 1.0 612.1% 3.2 26 n.7% 12% 79.0 9.0 99.0
GCARSOA1 134.30 150.44 (M) 12.0% 3.7% 16.5% 3029 3186 2,2553 273 382 4.0 23.4% 6.5 12 10.5% 5.9% 7.0 78.0 46.0
GISSAA 15.50 37%  7.2% 47 9.4 305.4 48 9.8 0.4 47.7% 14.9 21 -0.2% -0.1% 20 10.0 6.0
KuoB 42.00 5.0% -4.5% 19.2 346 456.4 7.7 8.1 14 28.5% 58 13 12.1% 4.9% 28.0 34.0 2.0
VITROA 5.65 -0.9% -35.8% 2.7 131 4836 23 2.0 0.2 12.6% n.0 51.0 n.o
Construccién 205.0 269.4 14.7 296 28
AGUA* 13.77 1.8% -13.7% 6.7 9.0 486.2 9.8 221 09 59.6% 22 32 -1.8% -0.8% 83.0 7.0
GMD* 8.80 -2.2% -16.1% 16 53 1825 4.2 9.0 06 -21% 131 0.4 10.7% 7.3% 33.0 2.0
IDEALB-1 36.69 5.2%  -52% 105.2 178.2 2.866.0 7.9 398 34 88.1% Gl 28 19.5% 9.5%
PINFRA® M 213.07 -1.0% 20.6% 915 76.9 4295 nz 18.9 23 -27.7% 67.0 29.0 83.0
Entretenimlento y Medlios 459 1703 56 -516 28
cieB 3338 30%  21.4% 187 181 559.4 83 -133.9 6.5 0.8% 523 02 16.8% 8.3% 96.0 90,0 93.0
RCENTROA 4.00 10 28 2555 6.0 -106.9 03 190.0% -0.6 nd. -26.7% -8.8% 48.0
TLEVISACPO ™M 8.69 149.6% -1.8% 25.8% 251 137.0 2,890.7 37 84 02 53.4% 93.0 52.0 24.0

UAFIDA = Utilidad de Operacion + Depreciacion y Amortizacion
Todos los multiplos estan calculados en base al ltimo precio conocido de la accién
V.I.= Valorintrinseco  12M = Valor intrinseco a doce meses N.C.=No comparable ~ G.l. = Gana intereses e =Estimado ~ C=Compra M =Mantener V= Venta R = En revision

> Considera el reporte del tercer trimestre de 2018 (M) Mercado

Percentil = Tiempo de 3 afos

VectorAnalisis (52) 5262-3600

______________________________1 analisis@vector.com.mx
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UAFIDA P,
(MXN MM)
Grupos financleros 976.0
BBAJIO O 45.45 69.66 (M) 53.3% -0.1% 8.9% 541 1190 9.6 17 0.9% 26.0 18.0
FINDEP * 8.46 5.8% 29 338 9.3 0.7 3.7% 2.0% 18.0
GENTERA * 4151 31.6 (M) -23.9% 9.3% 70.8% 65.7 1,583 206 33 23.7% 910 99.0
GFINBUR O 49.54 483 (M) -2.5% 11% 14.2% 300.9 6,075 233 20 14.6% nd. 230 29.0
GFNORTEO c 174.82 3.3% 30.5% 500.3 28835 8.7 nd. n.d. 19 14.3% 17% 47.0 76.0
RA 158.46 17858 (M) 05%  35.4% 52.0 328 126 29 nd. 310 29.0
Q- 190.51 02%  86% - - 8.0% 1.9% 310 73.0
63.2 100.5 26.5 241 26
2150 -5.5% 13.7 133 635.7 351 403 3.9 -16.2% 2583 24 -2.0% -0.8% 65.0 10.0 220
GICSAB 2.70 5.9% 17.4% 41 308 1,500.1 41 08 0.2 83.8% 21 45 2.8% 1.2% n.o 63.0 85.0
VESTA* 51.53 -0.2% -3.2% 455 56.4 882.5 26.0 213 23 30.3% 6.1 39 4.3% 2.5% 45.0 98.0 44.0
Minerfa 1,099.2 13518 107 57.4 31
AUTLANB 6.73 8.5% 0.4% 22 46 3234 26 14.0 03 55.6% 17 39 -3.2% -1.2% 58.0 17.0 3.0
GMEXICOB c n2.82 7.5% 14.0% 8783 1,058.6 7,785.0 10.4 27.2 33 5.6% 40.0 62.0 30.0
MFRISCOA-1 3.59 5.6% 5.0% 217 459 6,045.8 138 -8.9 24 216.4% 13 9.4 -9.5% -2.5% 19.0 12.0 70.0
PEZOLES" M 495.77 19%  86.2% 1971 2427 397.5 .6 199.9 23 18.0 250 98.0
Papel y Celulosa 103.4 1205 6 23 252
KIMBERA M 34.08 -18%  15.9% 103.4 1205 30327 .6 213 252 371.4% 280 280 82.0
Quimlica y Petroquimica 59.9 1927 5.0 9.4 10
ALPEKA c 10.32 5.2% -20.9% 217 62.7 2,101.3 32 17 05 83.0 9.0 19.0
CYDSASAA 18.48 2.4% 7.4% ni 8.7 600.0 6.0 12.8 11 91.4% 31 31 3.3% 1.2% 83.0 97.0 40.0
ORBIA® c 12.91 1.8% -13.8% 271 m3 2,100.0 58 13.6 13 35 4.0 7.6% 1.9% 52.0 42.0
Siderurgla 1612 152.2 157 342 23
ICHB 171.98 -0.4% -0.8% 751 74.2 436.6 139 353 22 -53.8% -13.4 -2.5 8.2% 6.4% 88.0 10.0 5.0
SIMECB 173.00 -0.5% -6.2% 86.1 78.0 497.7 17.2 33.2 25 -48.1% G.l -4.7 18.2% 13.9% 64.0
Tiendas de Autoservicio 1354.3 1369.3 215 404 73
CHDRAUIB M 147.79 7% 17.9% 142.0 153.8 960.6 155 665 44 6.2% 930 99.0 88.0
LACOMERUB  C 4122 16.0%  28%  257% 46.2 440 1120.7 19.6 337 18 -9.8% Gl 07 7.7% 5.6% 29.0 17.0 96.0
SORIANAB M 27.98 27%  26%  -56% 50.4 823 1800.0 59 129 07 a7 1 4.7% 25% 52.0 910 200
WALMEX* Cc 64.07 5.6% 16.7% 1ms.8 1,089.2 17,4151 15.2 275 7.0 -9.8% 28.0 310 14.0
Tlendas Departamentales 2324 265.3 6.1 7.8 1.0
ELEKTRA® 374.00 -1.3% 7.4% 784 746 209.5 52 33 08 -5.9% 7.0 1.0 -12.7% -2.3% 13.0 33.0 15.0
GPHI 42.00 -4.5% 159 19.5 377.8 33 56 0.7 28.8% 14.6 09 9.9% 4.4%
LIVEPOLC-1 c 102.90 10.1% 3.8% 1381 163.4 13422 6.9 10.6 12 5.1% 10.0 2.0 20
Transporte 1518 190.8 91 235 28
GMXT* 32.48 81%  -0.2% 1419 175.9 4,369.9 93 238 29 426% 6 10 16.0% 81% 54.0 700 340
TRAXIONA 17.64 -42%  -7.3% 9.8 15.0 556.7 6.6 19.2 09 79.8% 30 22 4.8% 1.9% 2.0 210 16.0
Turlsmo 207 37.7 9.8 6.4 33
CIDMEGA* 30.45 -7.3% 21 a3 676 6.4 76 0.4 36.4% 51 a1 5.9% 3.4% 700
HCITY* 4.46 -3.5% -0.2% 1.8 6.6 412.3 6.5 76 0.2 50.2% .8 4.2 0.5% 0.3% 56.0 91.0 3.0
HOTEL* 375 -3.8% .8 6.0 4911 10.4 7.3 0.4 46.5% 4.5 2.7 -0.6% -0.4% 28.0 76.0 48.0
POSADASA 30.10 0.7% 20.9% 14.9 208 495.9 12.6 83.9 4.5 108.2% 29 21 -2.3% -0.3% 12.0 12.0
Vivienda 137 18.2 10.6 1222 19
ARA" 3.34 2.8% 4.4% 41 37 1217.9 3.0 48 03 1.4% Gl 03 4.7% 3.0% 54.0 5.0 13.0
CADUA 3.20 -8.3% 1.0 42 310.9 3.4 12 0.2 35.5% 45 48 3.6% 16% 73.0 85.0 39.0
VINTE* 3089 -5.0%  -5.0% 86 103 2791 15.0 17.0 2.9 10.9% 7.6 71 9.1% 2.3% 80.0
Varios 4538 69.7 67 126 22
BOLSAA M 43.55 48%  30.5% 246 206 559.2 83 86 86 14.6 142 139 31 930 89.0 86.0
MEDICAB 45.01 0.0%  32.4% 49 59 107.9 71 256 10 12.7% Gl 03 27.9% 15.4% 69.0 99.0 67.0
NEMAKA M 317 19%  283% 9.8 34.0 30781 25 24 0.2 86.5% 27.0 5.0 27.0
PASAB 38.00 5.0 6.9 130.9 75 35.0 23 75.0% 4.2 16 10.1% 3.8% 53.0 47.0 60.0
SPORT* 6.60 3.9% 3.4% .6 23 2423 39 -64.5 1.6 15.9% 4.2 01 6.7% 10.8% 39.0 60.0 38.0

UAFIDA = Utilidad de dselacion iflepetanicalqutsaosten base al dltimo precio conocido de la accién.
V.I. = Valorintrinseco  12M = Valor intrinseco a doce meses N.C.=No comparable ~ G.I. = Gana intereses e = Estimado ~ C=Compra M =Mantener V=Venta R = En revision
M: Consenso de mercado

Percentil = Tiempo de 3 afios

VectorAnalisis (52) 5262-3600

I analisis@vector.com.mx
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DISCLOSURE

El presente se utiliza en todas las publicaciones de reportes elaborados por el drea de Analisis de Vector Casa de Bolsa, S.A. de C.V,, aplica
para todos los contenidos de estos documentos y se incluye al final de los mismos.

Certificacion de los Analistas

Los Analistas que elaboran las recomendaciones respecto de los valores referidos, son: Marco Antonio Montafiez Torres (Andlisis fundamental,
mmontane@lvector.com.mx, ext. 3706), Gerardo Cevallos Orvafanos (Andlisis fundamental, gcevallo@vector.com.mx, ext. 3686), Marcela
Mufoz Moheno (Anadlisis fundamental, mmunoz@vector.com.mx, ext. 3156), Marco Antonio Castafieda Cruz (Analista jr,,
mcastane@vector.com.my, ext. 3015), y Georgina Mufiz Sanchez (Analisis técnico, gmuniz@vector.com.mx, ext. 3777), los cuales hacen
constar que los puntos de vista que se expresan en este documento son reflejo fiel de su opinidn personal sobre la(s) compaiia(s) o empresa(s)
objeto de este reporte, de sus afiliadas y/o de los valores que ha emitido y estan basados en informacién publica donde se distingue la
informacion financiera histérica de la estimada o proyectada por el drea de andlisis, asi como sus principales supuestos. Asimismo, manifiestan
gue no han recibido ni recibirdan compensacion directa o indirecta alguna a cambio de expresar su opinidon en algun sentido especifico en este
documento. El sefor Marco Antonio Montafiez Torres (mmontane®vector.com.mx, ext. 3706) es la persona encargada, en su caracter de
Director de Analisis y Estrategia, de la revisidon y aprobacién de los reportes de analisis.

El grupo de especialistas en economia se integra por: Rodolfo Navarrete Vargas (Chief Economist Officer, rnavarre@lvector.com.mx, ext.
3646), Luis Adridn Muiiz (Andlisis econdmico nacional, Imuniz@vector.com.mx, ext. 3256) y Alejandro Arellano Best (Andlisis econdmico
internacional, aarellan@vector.com.mx,ext. 3154).

Declaraciones relevantes

Conforme a las leyes vigentes y los manuales internos de procedimientos, los Analistas tienen permitido mantener inversiones en acciones o
valores emitidos por empresas que cotizan en las bolsas de valores y que pueden ser objeto del presente reporte. Sin embargo, los Analistas
Bursatiles tienen que observar ciertas reglas que regulan su participacién en el mercado con el fin de prevenir, entre otras cosas, la utilizacion
de informacion privilegiada en su beneficio y evitar conflictos de interés.

Remuneracién de Analistas

La remuneracién de los analistas se basa en el desempefio de sus actividades de manera correcta, adecuada y objetiva y dicha remuneracion
se determina con base en la rentabilidad general de la Casa de Bolsa y sus filiales y en el desempefio individual de los analistas. Sin embargo,
los inversionistas deberdn advertir que los analistas no reciben pago directo o compensacién por transaccion especifica alguna en
financiamiento corporativo, banca de inversion o en las demas areas de negocio.

Actividades de las dreas de negocio durante los ultimos doce meses

Vector Casa de Bolsa y sus filiales, a través de sus areas de negocio, brindan servicios que incluyen, entre otros, los correspondientes a
financiamiento corporativo, colocaciones, banca de inversidn y servicios de corretaje, a un gran numero de empresas en México y en el
extranjero. Es posible que hayan prestado, estén prestando o en el futuro brinden algun servicio como los mencionados a las compafias o
empresas objeto de este reporte. Vector Casa de Bolsa o sus filiales reciben una remuneracidon por parte de dichas corporaciones en
contraprestacion de los servicios antes mencionados.

Tenencia de valores y otras revelaciones

Vector Casa de Bolsa o sus filiales no mantienen inversiones, al cierre del ultimo trimestre, directa o indirectamente, en valores o instrumentos
financieros derivados, cuyo subyacente sean valores, objeto de recomendaciones, que representen el 1% o mas de su cartera de valores o
portafolio de inversion o el 1% de la emision o subyacente de los valores emitidos. Algunos miembros del Consejo (propietarios y/o suplentes),
directores generales y directivos del nivel inmediato inferior a éste de Vector Casa de Bolsa o sus filiales, fungen con alguno de dichos
caracteres en las emisoras que pueden ser objeto de andlisis de algunas emisoras.

Guia para las recomendaciones de inversién

La Recomendacién de Inversion estd relacionada con el Rendimiento Total estimado del valor para el cierre de afo, o cuando se indique para
los proximos doce meses. El rendimiento total requerido para una recomendaciéon depende de su relaciéon con el rendimiento esperado para
el Benchmark (S&P/BMV IPC), sin embargo, este criterio puede ser modificado por el analista de acuerdo a su evaluacidon o percepcion del
riesgo especifico de la inversion. Como tasa libre de riesgo, se considera el rendimiento de los bonos soberanos de largo plazo. Aunque este
documento ofrece un criterio general de inversién, invitamos al lector a que busque asesorarse con sus propios Consultores o Asesores
Financieros, con el fin de considerar si algun valor de los mencionados en el presente reporte se ajusta a sus metas de inversion, perfil de
riesgo y posicion financiera.

COMPRA: Rendimiento esperado en la emisora mayor al Benchmark
MANTENER: Rendimiento esperado en la emisora menor al esperado para el Benchmark y mayor a la tasa libre de riesgo.
VENTA: Rendimiento esperado en la emisora negativo o menor a la tasa libre de riesgo.

Datos al 31 de marzo de 2025

Vector Casa de Bolsa, S.A de C.V. Compra Mantener Venta En Revision

Distribucion de las recomendaciones fundamentales de Analisis 23 8 1 o
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