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Comentarios de Gestién

Agosto dejo un entorno de inversidn caracterizado por crecimiento resiliente, desinflacion incompleta y una mayor exigencia de
prima de riesgo. En México, Banco de México mantuvo la tasa de referencia en 6.50% y sefialé una pausa prolongada. La inflacion
general se moderd a 3.12%, pero la subyacente y la de servicios continuaron cerca de 4% o por encima. Al mismo tiempo, el PIB
del segundo trimestre crecid 1.42% trimestral y mejoro la expectativa anual. La combinacion es favorable para el carry y para
ciertos activos ciclicos, pero no justifica anticipar una relajacion monetaria rapida.

En renta fija mexicana, la estabilidad del corto plazo contrastd con la presidn sobre los vencimientos largos. El Mbono a diez afios
aumento cerca de 10 puntos base y cerrd alrededor de 9.29%, mientras la tasa real del Udibono equivalente permanecid casi sin
cambio. La compensacion inflacionaria cercana a 4.69% y una curva 2s10s de 152 puntos base reflejan dudas sobre la
convergencia de precios y la trayectoria fiscal. El déficit acumulado se amplid y el apoyo a Pemex siguid elevando la prima
soberana. Por ello, el rendimiento corriente continta siendo atractivo, pero la duracion debe administrarse con selectividad y no
como una apuesta automatica a recortes.

La renta variable mexicana retrocedid 1.81%. EI mayor costo de capital y la preocupacién fiscal pesaron sobre sectores
domésticos, mientras Pefioles y Fresnillo ofrecieron una contribucién positiva por resultados solidos y precios elevados de
metales. La apreciacion aproximada de 2% del peso apoyo a inversionistas extranjeros, aunque no compenso por completo el
descuento local. En términos de seleccion, las empresas con generacion de efectivo, balances defensivos y exposicion a ingresos
externos mantienen una mejor posicion relativa que aquellas dependientes del consumo interno o de financiamiento abundante.

En Estados Unidos, el mercado estuvo dividido entre datos que sugerian moderacion y una Reserva Federal mas restrictiva. La
pérdida de empleos de julio y el CPI subyacente de 2.5% anual redujeron temporalmente las tasas, pero el PCE subyacente de
3.3% y el mensaje de Jackson Hole elevaron nuevamente la probabilidad de alzas. La curva presentd un aplanamiento: la tasa a
dos afios aumentd mas que la de diez, mientras la de treinta afios descendid. En renta variable, el Nasdag gan6 1.82% vy el S&P
500 1.22%, apoyados por resultados y perspectivas de inteligencia artificial, en particular en semiconductores. El Dow avanzd
apenas 0.14%, evidenciando una menor participacion de sectores tradicionales.

Los mercados emergentes también resaltaron la importancia de la seleccién. El ETF EEM avanzo 4.57% por el repunte tecnoldgico
en Corea y Taiwan y por la debilidad intramensual del ddlar, mientras Brasil y México quedaron rezagados. Para una asignacion
multi-activo, el balance favorece mantener renta fija mexicana como fuente de carry, con preferencia por segmentos cortos y
medios y cobertura parcial de inflacién; complementar con renta variable mexicana de alta calidad y exposicion internacional; y
conservar participacion en renta variable estadounidense ligada a crecimiento estructural, sin ignorar su concentracion y
sensibilidad a tasas. El principal riesgo transversal es una persistencia inflacionaria que obligue a politicas mas restrictivas,
acompafiada de presion fiscal. Por ello, la diversificacion entre fuentes de retorno, la disciplina de valuacién y una gestion activa
de duracion y divisas contintan siendo esenciales.

Nota:

Debido a que la composicién de la cartera en los fondos de inversion Principal LifeStyle es una mezcla de fondos administrados por
Principal Fondos de Inversion, pero en porcentajes distintos a los sugeridos en la matriz de diversificacion para el Servicio de
Asesoria de Inversiones, se debe evitar realizar Gnicamente mezclas entre fondos de inversion Principal LifeStyle, con la finalidad de
apegarse al perfil de riesgo del cliente al momento de realizar la diversificacion de su cartera.

Adicional a lo anterior, se deben tomar en cuenta las siguientes consideraciones:
1.- La suma del porcentaje de inversién debera ser menor o igual al porcentaje asignado en cada Perfil de Producto.

2.- La suma del porcentaje invertido en Renta Variable Pasiva y Renta Variable Activa, debera ser menor o igual al porcentaje
asignado en el perfil de Renta Variable Pasiva.

La informacién contenida en el presente documento es realiz L E “Principal Asset
tos provenient puede garantizar
tainformacion, por lo que no asume responsabili s obtenidos ni de la

mos se haga. Esta informacién no supone una recomenc

la exactitud o exhausti
interpretacion que de L

cién de inversion. Para mayor informacién comunicate con tu asesor
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Principal Fondos de Inversion, S.A. de C.V., Operadorade Fondos de Inversion. Horario de atencion: lunes a viernes de 8:30a 18:00 hrs. Teléfonos: 818153 1515 para marcacion
desde teléfono fijo. Para més informacion consulta principal.com.mx/am. Conoce nuestro Aviso de Privacidad en principal.com.mx/am. Sino deseas recibir més publicidad de
Principal, escribe a privacidadam@principal.com
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