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IPyC: Valida escenario estadistico, perspectivas al “Ano 2”

e En 2025, el IPyC valid6 nuestro escenario estadistico con un nuevo maximo histérico,
superando nuestros niveles de 54,893 puntos a seis meses y 59,924 a doce meses.

e Ampliamos nuestro ejercicio al Afio 2 (2026), el cual sugiere una leve presion en el ler
semestre, aunque recuperacion para la segunda mitad del ailo; con un comportamiento
condicionado por factores externos y eventos institucionales.

e Nuestro estimado fundamental para el cierre de 2026 es de 68,500pts, pero basado en
aspectos estadisticos y de manera complementaria, podriamos esperar que en los
proximos 12 meses el IPyC se aproxime hacia niveles de 64,750 pts.

Se cumple nuestro escenario, el IPyC logra nuevo maximo histdrico tras un afio atipico

Durante diciembre de 2024 publicamos la nota "IPyC: Un andlisis estadistico, 2024 un aiio atipico",
donde identificamos cuatro periodos comparables en los uUltimos 25 afios (2000, 2008, 2018 y
2024). En cada uno, el IPyC alcanzé maximos histéricos en el primer semestre, pero cerré el afio
con retrocesos promedio de -18.4%. Con base en este patrén y aplicando una metodologia
estadistica, estimamos que el indice tenderia a recuperarse en los siguientes seis y doce meses,
con avances promedio de +10.2% y +20.3%, respectivamente. Proyectamos niveles de 54,893
puntos a seis meses y 59,924 a doce meses. Al 30 de junio, el IPyC cotizaba en 57,450.9 puntos
(+16.1%), superando nuestro estimado en 5.2 pp. Actualmente se ubica en 63,551 puntos
(+28.4%), 7.3 pp por encima de lo previsto, confirmando que el escenario estadistico se cumplid.

Ao 2: pronosticamos normalizacién del IPyC y volatilidad ante T-MEC

Tras confirmar que el IPyC cumplié el escenario estadistico de recuperacién posterior a 2024,
extendemos el analisis al Afio 2. Analizamos ventanas de 6 y 12 meses en los ciclos 2000-2002,
2008-2010y 2018-2020 para identificar patrones. La evidencia sugiere que, tras el impulso inicial,
el mercado entra en una fase de normalizacidon: correccidn tactica en el primer semestre del Afio
2, en promedio, el rendimiento a 6 meses es -5.0%. Al ampliar la ventana a 12 meses, el retorno
promedio anual equivalente se ubica en +5.8%, consistente con un proceso de consolidacién.
Adicionalmente integramos, los patrones estadisticos en periodos ligados al TLCAN - T-MEC, donde
el IPyC reacciond con correcciones en fases de incertidumbre (-4.9% promedio en primeros
semestres) y recuperacion tras definiciones (+1.07% en segundos). Este patron confirma la
influencia regulatoria en precios y sirve como referencia ante la revisiéon del T-MEC en 2026.

Prondstico combinado sugiere nivel promedio del IPyC en 64,750

A nivel fundamental, para finales de 2026 estimamos para el IPyC un nivel objetivo de 68,500pts,
equivalente a un rendimiento estimado sobre los niveles actuales (63,572pts) de 7.8%. De manera
complementaria y basado en nuestro andlisis estadistico, concluimos lo siguiente: 1) en nuestro
escenario base para los proximos 6 y 12 meses, el IPyC se podria ubicar en niveles entre 60,400 y
67,250pts; 2) con la primera revisidon del T-MEC prevista para julio de 2026, el principal indicador
en promedio ha presentado un rendimiento de -2.1%, lo que implicaria un nivel cercano a
62,250pts; y 3) tomando en cuenta los 2 ejercicios, obtenemos un nivel promedio para el IPyC de
64,750pts, el cual resulta inferior en 5.8% respecto a nuestro estimado fundamental.

Escenarios y prondsticos para el IPyC en el afio 2 y revision T-MEC 2026
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Fuente: Elaboracion propia con informacion de Bloomberg.
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Con nuestro andlisis
estadistico esperariamos
que, en los préximos 12
meses, el IPyC se ubique
en 64,750pts.

Al 1S el IPyC cerrd en
57,450.9pts (+16.0%),
superando en 5.2pp el
estimado de 6m; al corte
actual: 63,572pts (+28.4%),
7.3pp por encima del
prondstico de 12m

Hacia el “Afio 2” esperamos
cierta presién en el 1Sy
recuperacion posterior,
ante factores externos y
eventos institucionales.

Analisis Econdmico, Cambiario y Bursatil Numerosy

Estadisticas

El IPyC confirma el patrén histérico, un repunte superior al estimado tras un afo atipico
En diciembre de 2024 publicamos nuestra nota “IPyC: Un andlisis estadistico, 2024 un afio
atipico”, en la que identificamos que, dentro de los ultimos 25 afios, hubo cuatro periodos
(2000, 2008, 2018 y 2024) en los que el mercado accionario mexicano ha presentado un
comportamiento estadisticamente comparable. En cada uno de estos casos, el IPyC
registré maximos histéricos durante el primer semestre, sin embargo, al cierre de dicho
periodo, el principal indice ha mostrado un desempefio negativo tanto en el primer
semestre como en el segundo semestre del mismo afio, acumulando retrocesos promedio
cercanos a -18.4% anual.

Con base en dichos escenarios y aplicando una metodologia estrictamente estadistica,
concluimos que el IPyC tiende a presentar un repunte relevante en los seis y doce meses
posteriores a estos afios, con un comportamiento promedio de +10.2% y +20.3%,
respectivamente. Tomando en cuenta lo anterior, habiamos estimado que el indice podria
aproximarse a niveles de 54,893 puntos en un horizonte de 6 meses y de 59,924 puntos
en un horizonte de 12 meses. Al cierre del primer semestre (30 de junio), el IPyC cotizaba
en 57,450.9 puntos, acumulando hasta ese momento un rendimiento de 16.1%, dato
superior en 5.2 puntos porcentuales (pp) respecto a nuestro estimado estadistico.
Mientras que a la fecha, la cotizacidn del indice se ubica en 63,572 puntos, con lo que
acumula en el afio un rendimiento de 28.4%, superior en 7.3 pp respecto al estimado

estadistico al cierre del afo, lo que permite asumir que el escenario estadistico principal
se ha cumplido.

Confirmacion del escenario estadistico proyectado
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Fuente: Elaboracion propia con informacién de Bloomberg.

Ao 2: ¢{Continuidad, correccion o consolidacion tras el rebote del IPyC?

Después de confirmar que el comportamiento del IPyC en el afio de recuperacién
posterior al episodio atipico de 2024 se alineé con los prondsticos estadisticos
previamente establecidos, resulta pertinente extender el analisis hacia la siguiente etapa
del ciclo. En esta ocasidn, nuestro primer ejercicio busca identificar el comportamiento
del indice en los seis y doce meses posteriores al rebote, con el objetivo de encontrar si
existe un patrdn histérico recurrente que permita anticipar la evoluciéon del mercado
durante el denominado Ao 2.

Para ello, estamos considerando los periodos comparables observados en los ciclos 2000-
2002, 2008-2010 y 2018-2020, empleando una metodologia basada en ventanas moviles
de seis y doce meses posteriores al afio de recuperacidn. Este enfoque nos permitira
analizar si, una vez concluido el impulso inicial y descontados los efectos mecanicos de la
normalizacién, el mercado tiende a sostener el avance, transitar hacia una fase de
correccion tactica o consolidar lateralmente. Cabe mencionar que, la interpretacién de
este comportamiento resulta particularmente relevante ante la proximidad de eventos
institucionales de alto impacto (como la revisién formal del T-MEC prevista para 2026), en
los que histéricamente el mercado ha operado con mayor sensibilidad, pero sin que ello
implique necesariamente un deterioro estructural en la tendencia de mediano plazo.
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Tras el “Afio 1%, el IPyC
suele corregir durante el
primer semestre del “Afio
2” un promedio de -5.0%.

Para el afio completo, el
rendimiento promedio
anual es de +5.8%,
validando una fase de
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60,400pts en 6m y
67,250pts en 12m.
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Moderacidn inicial y consolidacién hacia nuevas expansiones

El analisis de los ciclos mencionados nos revela un patrén estadistico consistente. Una vez
finalizado el afio de recuperacion (Afio 1), el IPyC transita hacia una etapa de correccion
moderada y normalizaciéon de precios durante el primer semestre del Afio 2 (1S26),
impulsada principalmente por una toma de utilidades, la recalibracién de multiplos, asi
como un ajuste técnico de posiciones tras el periodo de recuperacién. En promedio, el
rendimiento a seis meses posteriores al rebote fue de -5.0%, lo que sugiere que la presién
inicial tiende a concentrarse en la primera mitad del afio, respondiendo mas a ajustes
automaticos que a un cambio profundo en la percepcién de riesgo sobre el mercado local.

Al extender la ventana de observacion a doce meses posteriores, el rendimiento promedio
anual equivalente se aproxima a 5.8%, lo que valida que la correccién del primer semestre
tiene cierta naturaleza y no representa un deterioro estructural del apetito por riesgo.
Durante este periodo, el mercado exhibe mayor selectividad sectorial, menor
direccionalidad agregada y sensibilidad mds marcada a catalizadores externos, pero
manteniendo una trayectoria de consolidacién que histéricamente antecede a nuevas
fases de expansion.

Rendimientos y estimaciones semestrales del ciclo estadistico del IPyC
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Fuente: Elaboracion propia con informacién de Bloomberg.

Equilibrio estadistico y sensibilidad a factores externos en la valuacion del IPyC

Desde una perspectiva técnica, este comportamiento puede interpretarse como un
proceso de consolidacién, en el que el mercado valida la sostenibilidad de los niveles
alcanzados y reordena posiciones después de movimientos abruptos. Dicho ciclo coincide
recurrentemente con aumentos temporales en la volatilidad implicita y con una mayor
ponderacién de factores politicos, comerciales y regulatorios en la formacién de precios,
elementos que cobran relevancia especial ante la revisidon del T-MEC prevista para 2026.

Tomando en cuenta lo anterior y el nivel actual del IPyC (63,572 puntos al cierre del 5 de
diciembre), podriamos sugerir que estadisticamente el principal indice del mercado
mexicano podria ubicarse en 60,400 puntos en los proximos seis meses y en 67,250 puntos
en los préximos doce meses, niveles que validan una zona de equilibrio compatible con
transiciones de valoracién y menor disrupcidén estructural. En conjunto, la evidencia
estadistica respalda que los episodios de recuperacidn posterior a shocks significativos
suelen derivar en una fase transicional marcada por volatilidad tactica, dentro de una
trayectoria de mediano plazo que permanece vigente, y que resulta especialmente
relevante para interpretar el entorno en el que se llevard a cabo la revisién del T-MEC.
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De cara al “Afio 27,
estimamos que la
sensibilidad del mercado
podria aumentar ante la
revision del T-MEC prevista
para 2026.

Los episodios de
renegociacion TLCAN-
T-MEC muestran alta
dispersion en rendimientos
semestrales.

Hacia finales del afio, el
promedio anual ligado al
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Comportamiento del IPyC durante el proceso TLCAN - T-MEC y andlisis estadistico

Una vez definido el comportamiento del IPyC durante los seis y doce meses posteriores al
afio de recuperacién (afio 2), resulta importante analizar cdmo se ha comportado el
mercado mexicano especificamente ante los eventos institucionales asociados al proceso
de renegociacion del TLCAN vy la transicion hacia el T-MEC. Este ejercicio permite evaluar
hasta qué punto episodios de alta sensibilidad regulatoria y comercial influyen en la
formacidn de precios y si existe una respuesta estadistica consistente que pueda servir
como referencia para anticipar el comportamiento del indice tras la revision formal del
tratado esperada para 2026.

Bajo este ejercicio, en esta ocasién hemos seleccionado cinco periodos en los que existid
interaccién institucional directa con dichos procesos: 2S17 (inicio formal de
renegociacion), 2518 (firma del acuerdo trilateral), 1519 (ratificacion de México), 1520
(etapa de incertidumbre extrema en plena pandemia) y 2520 (entrada en vigor del T-MEC
el 1 de julio). Esta aproximacién acota la muestra a periodos en los que la variable
institucional tuvo un efecto directo sobre la percepcién de riesgo pais y las dinamicas de
posicionamiento en el mercado accionario.

Los rendimientos observados en estos cinco semestres fueron -1.0% en 2517, -12.6% en
2518, +3.7% en 1519, -13.4% en 1520y +16.8% en 2520. A partir de esta muestra, el IPyC
registra un rendimiento promedio de -4.9% en los primeros semestres y +1.1% en los
segundos semestres, lo que confirma un patrén de reaccién en el que las correcciones
tienden a concentrarse en las fases de mayor incertidumbre institucional, mientras que la
recuperacion ocurre una vez que el marco regulatorio y comercial se define con mayor
claridad. Este comportamiento cuantifica la sensibilidad del mercado mexicano a los
cambios en el entorno institucional norteamericano y ofrece un punto de referencia util
para la construccién de escenarios prospectivos.

Trayectoria del IPyC en proceso TLCAN - T-MEC
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Fuente: Elaboracion propia con informacién de Bloomberg.

Prondsticos del IPyC en un contexto estadistico y transicion institucional

Tomando como referencia el cierre del IPyC al dia en que se publica esta nota en 63,572
puntos, pronosticamos para un periodo de seis meses un nivel estimado de 60,500 puntos,
el cual contempla el rendimiento promedio observado en los primeros semestres del
proceso TLCAN - T-MEC de -4.9%, nivel que resulta consistente con una fase de correccidén
tactica asociada a episodios de mayor incertidumbre institucional. Para el horizonte de
doce meses, utilizamos el rendimiento anual observado durante los afios vinculados al
proceso T-MEC (2018-2020), cuyo promedio es de -2.1% anual. Aplicado sobre el nivel
actual del indice, este rendimiento sugiere un nivel estadistico de referencia cercano a
62,250 puntos en un horizonte de doce meses. Esta metodologia permite una lectura mas
robusta del comportamiento histdrico del IPyC, diferenciando entre ajustes tacticos de
seis meses y una fase posterior de estabilizacién anual.
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Anticipamos cierta

volatilidad y ajustes de
valuacion, sin deterioro
estructural de mediano

La lectura conjunta de estos resultados permite delinear una zona estadistica central de
referencia para el IPyC en el contexto de la revisién del T-MEC, concentrada
aproximadamente entre 60,500 puntos en un horizonte de seis meses y 62,250 puntos en
un horizonte de doce meses, bajo supuestos de comportamiento histérico similar al

plazo. observado en el proceso de transicién TLCAN-T-MEC. Mds que anticipar movimientos

extremos, esta banda acotada respalda la interpretacion de que la revisién del tratado
podria venir acompafiada de episodios de volatilidad tactica y ajustes de valuacidn, pero
no necesariamente de un deterioro estructural en la trayectoria de mediano plazo del
mercado accionario mexicano.

Volatilidad del IPyC en episodios de recuperacion y en periodos del T-MEC

Con el fin de complementar el andlisis de rendimientos, consideramos oportuno evaluar
el comportamiento de la volatilidad histérica del IPyC durante los periodos comparables:
por un lado, los segundos afios de recuperacién posteriores a episodios atipicos (2002,
2010 y 2020) y, por otro, los semestres vinculados con el proceso de renegociacién y
transicion del TLCAN al T-MEC (2S17, 2518, 1519, 1520 y 2S520). Dichos ejercicios nos
permitirdn evaluar si la respuesta del mercado ante definiciones institucionales relevantes
tiende a acentuarse o moderarse en comparacién con episodios tradicionales de
correccion y posterior recuperacion.

En los segundos afios de recuperacion, la volatilidad promedio (durante los tres periodos

La lectura histdrica comparables) del IPyC se ubicd en 15.7% durante el primer semestre, 12.7% en el segundo
diferencia ajustes semestre y 20.5% en términos anuales (la volatilidad anual toma en cuenta la varianza
se;"ZS_It_"’"?:",de"’ / combinada, no el promedio simple), reflejando un entorno caracterizado por ajustes
estabilizacion anual en ./ . . . . .

periodos institucionales recurrentes en la estructur.a de vaI.uaqon y procesos de reposmlor)ar_mento al interior _dlel
relevantes. mercado. Este comportamiento coincide con la fase en la que se elimina la sobrerreaccion

inicial posterior al evento disruptivo, pero aun persiste un grado elevado de sensibilidad a
catalizadores externos y condiciones de liquidez.

En contraste, durante los periodos asociados al proceso TLCAN - T-MEC, la volatilidad
promedio fue de 14.9% en los primeros semestres, 11.0% en los segundos semestres y
16.1% en términos anuales, cifras que sugieren que episodios de negociaciéon comercial
relevantes para la economia mexicana generan ajustes tacticos significativos, pero no
implican un deterioro estructural en la estabilidad del indice. Es notable que la volatilidad
anual promedio del proceso T-MEC (16.1%) se sitla por debajo de la observada en los
segundos afos de recuperacién (20.5%), aun considerando que dentro de la muestra esta
incorporada la volatilidad extraordinaria del afio 2020 asociada a la pandemia.

Volatilidad semestral y anual del IPyC en aio 2
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Fuente: Elaboracion propia con informacién de Bloomberg.
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La volatilidad esperada es Lo anterior permite establecer que, en la antesala de la revisién formal del T-MEC prevista
coherente con episodios para 2026, el mercado mexicano podria transitar hacia una etapa de volatilidad media-
previos de transicion . .. , .

institucional y alta pero controlada, compatible con el reacomodo de posiciones mas que con cambios
reposicionamiento. estructurales en la trayectoria de largo plazo del IPyC. Los resultados de volatilidad son

coherentes con lo observado en los analisis de rendimiento: el mercado tiende a
experimentar correcciones iniciales y posteriormente una fase de estabilizacidn, que
histéricamente se ha reflejado en una zona estadistica central de referencia entre
aproximadamente 60,500 y 62,250 puntos en horizontes de seis y doce meses,
manteniendo un comportamiento ordenado aun en entornos de negociacion intensa.

IPyC vs Vimex durante proceso de transicion del TLCAN - T-MEC

Inicio formal de Firma trilateral Ratificacion de Ftapa'de Entrada en vigor
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de posiciones. Fuente: Elaboracién propia con informacién de Bloomberg.

Conclusién

Desde nuestra perspectiva, nuestro ejercicio estadistico presentado confirma que el
comportamiento del IPyC se ajusta a los patrones histdricos observados tras episodios
atipicos con repuntes iniciales y posterior estabilizacion. La evidencia disponible respalda
que, después de completar el aflo de recuperacidon y validar el escenario central
proyectado en la nota previa, el indice tiende a transitar hacia una fase de correccién
tactica en el horizonte de seis meses y posteriormente hacia una estabilizacion gradual en
el horizonte de doce meses, configurando una zona de referencia entre 59,000 y 67,800
puntos, consistente con un mercado en normalizacién.

A nivel fundamental, para finales de 2026 estimamos para el IPyC un nivel objetivo de
68,500pts, lo que equivaldria a un rendimiento estimado sobre los niveles actuales (de
63,572pts) cercano al 7.8%. De manera complementaria y basado en nuestro analisis
estadistico, concluimos lo siguiente: 1) en nuestro escenario base para los préximos 6 y
12 meses, el IPyC se podria ubicar en niveles entre 60,400 y 67,250pts; 2) con la primera
revision del T-MEC prevista para julio de 2026, y analizando el proceso de transicion del
TLCAN al TMEC, el principal indicador en promedio ha presentado un rendimiento de
-2.1%, lo que implicaria un nivel cercano a 62,250pts; y 3) tomando en cuenta los 2
ejercicios, obtenemos un nivel promedio para el IPyC de 64,750pts, el cual resulta inferior

Nuestro Objetivo en 5.8% respecto a nuestro estimado fundamental.

fundamental 2026:

68,500pts (+7.8% vs ., . L. .
63,572pts); promedio !_a _eva_luauon complementaria de vola?tlll_c!ad muestra que, dyrgnte periodos
combinado de ejercicios: institucionales relevantes (como la renegociacion del TLCAN y la transicién al T-MEC) el
64,750pts. mercado mexicano experimenta aumentos moderados en volatilidad y movimientos

tacticos de reposicionamiento, pero no episodios de disrupcidn estructural. En conjunto,
los resultados apuntan a que la proximidad de la revisidon formal del T-MEC prevista para
2026 podria venir acompafiada de volatilidad tactica y ajustes temporales en valuacion,
pero no implica riesgos estructurales para la trayectoria de mediano plazo del mercado
accionario mexicano, respaldando oportunidades de acumulacién gradual bajo una
perspectiva disciplinada.
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A continuacidn, presentamos las tablas con los indicadores mds relevantes obtenidos con

informacion histdrica de los periodos analizados.

Ao 2 (Después del afo atipico)

Numerosy
Estadisticas

Rendimientos Volatilidad
Ao 1S 2S Anual 1S 2S Anual
2002 1.4% -5.2% -3.8% 13.8% 17.5% 22.3%
2010 -3.0% 23.7% 20.0% 11.9% 8.2% 14.4%
2020 -13.4% 16.8% 1.2% 21.5% 12.6% 24.8%
Promedio -5.0% 11.8% 5.8% 15.7% 12.7% 20.5%
Ao 1s 2S Anual 1S 2S Anual
2017 N/A -1.0% 8.1% N/A 6.3% 9.9%
2018 N/A -12.6% -15.6% N/A 14.3% 16.6%
2019 3.7% N/A 4.6% 8.4% N/A 13.0%
2020 -13.4% 16.8% 1.2% 21.5% 12.6% 24.8%
Promedio -4.9% 1.1% -2.1% 14.9% 11.0% 16.1%

Fuente: Elaboracion propia con informacién de Bloomberg.
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Disclaimer

Nosotros, el Area de Anélisis y Estrategia Bursatil, certificamos que las opiniones contenidas en este documento reflejan exclusivamente el punto de vista del analista responsable de su elaboracién. Asimismo,
certificamos que no hemos recibido, ni recibiremos, compensacion alguna directa o indirecta a cambio de expresar una opinién especifica de este reporte.

Es importante mencionar que los analistas no mantienen inversiones directas o a través de interpdsita persona, en los valores o instrumentos derivados objeto del reporte de analisis, asi como que ninguno de los
miembros del Consejo, directores generales y directivos del nivel inmediato inferior a éste, funge con algun cargo en las emisoras que pueden ser objeto de analisis en el presente documento.

En los dltimos doce meses, es posible que Monex Grupo Financiero, S.A. de C.V. y/o las las Entidades Financieras que lo conforman (en lo sucesivo “Monex”), a través de sus areas de negocio, haya recibido
compensaciones por prestar algun servicio de representacion comun, financiamiento corporativo, banca de inversion, asesoria corporativa u otorgamiento de créditos bancarios, a emisoras que pueden ser objeto
de andlisis en el presente informe. Monex no mantiene inversiones, al cierre del ultimo trimestre, directa o indirectamente, en valores o instrumentos financieros derivados, cuyo subyacente sean valores, objeto
del presente reporte, que representen el uno por ciento o mas de su cartera de inversion, de los valores en circulacion o del subyacente de los valores emitidos.

Este reporte esta dirigido a la Direccion de Promocion de Banca Privada, Asesoria Patrimonial y Banca de Empresas de Monex. Las recomendaciones reflejan una expectativa de comportamiento de un valor contra
su mercado de referencia y en un plazo determinado. Este comportamiento puede estar explicado por el valor fundamental de la compafiia, pero también por otros factores. El célculo del valor fundamental
realizado se basa en una combinacion de una o mas metodologias generalmente aceptadas en los andlisis financieros, y que pueden incluir, entre otras, anélisis de multiplos, flujos de efectivo descontados, analisis
por partes o alguna otra que aplique al caso particular que se esté analizando. Sin perjuicio de lo que antecede, podrian tener mas peso otros factores, entre los que se encuentran el flujo de noticias, momento de
beneficios, fusiones y adquisiciones, el apetito del mercado por un determinado sector, entre otros; estos factores pueden llevar a una recomendacion opuesta a la indicada solamente por el valor fundamental y
su comparacion directa con la cotizacion.

Nuestra politica de recomendacién contempla los siguientes escenarios: Compra. - Cuando el rendimiento esperado de la accidn supere en mas del 5% el rendimiento esperado del IPyC; Mantener.- Cuando el
rendimiento esperado de la accion se ubique entre el + 5% el rendimiento esperado del IPyC; Venta.- Cuando el rendimiento esperado de la accidn sea inferior en mas del 5% el rendimiento esperado del IPyC.

El presente documento fue elaborado por Monex con informacién publica obtenida de fuentes consideradas como fidedignas, sin embargo, no existe garantia, explicita o implicita, de su confiabilidad, por lo que
Monex no ofrece ninguna garantia en cuanto a su precision o integridad. El inversionista que tenga acceso al presente documento debe ser consciente de que los valores, instrumentos o inversiones a que el
mismo se refiere pueden no ser adecuados para sus objetivos especificos de inversion, su posicion financiera o su perfil de riesgo. El contenido de este mensaje no constituye una oferta, invitacion o solicitud de
Monex para comprar, vender o suscribir ninguna clase de valores o bien para la realizacién de operaciones especificas. Monex no asume, ni asumira obligacion alguna derivada del contenido del presente
documento, por lo que ninguin tercero podra alegar un dafio, perjuicio, pérdida o menoscabo en su patrimonio derivado de decisiones de inversion que hubiese basado en este documento. Las opiniones aqui
expresadas solo representan la opinion del analista y no representan la opinion de Monex ni de sus funcionarios. Los empleados de las areas de promocién, operacién, directivos o cualquier otro profesional de
Monex, podrian proporcionar comentarios de mercado, verbalmente o por escrito a los clientes que reflejen opiniones contrarias a las expresadas en el presente documento. Inclusive, Monex o cualquiera de sus
promotores, operadores, afiliadas o personas relacionadas podrian realizar decisiones de inversion inconsistentes con las opiniones expresadas en el presente documento.
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