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Tamario del Fondo (mxn) Moneda de operacion

$214,077 MDP Layde

Horario de operacién
(compra y venta)

Fecha de inicio de
operaciones

10 Noviembre 2010

8:30 a13:30 hrs.

Rendimientos ano calendario

2026 2025 2024
PRGLOB MXN -2.16% -5.49% 24.17%
PRGLOB USD -3.68% 9.13% 1.07%

2023 2022 2021
-7.85% -16.69% 1.60%
6.05% -12.43% -1.17%

Liquidacién Adquirientes

72 horas habiles despuss de Fisicas
piles ¢ Morales
la ejecucion
Exentas
2020 2019 2018 2017 2016
12.47%  4.12%  -2.70%  0.58%  26.25%
6.57%  8.46%  -2.65%  5.48%  5.61%

Rendimientos Acumulados (pesos) Rendimientos Acumulados (délares?)
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Top Holdings Exposicion por sectores

cBu7 42.73% Gubemamental 44.86%
LQDA 17.61% Financieros 15.57%
VDEA 17.08% Gubemamental 11.21%
IHYA 9.28% Industrial 7.41%
LQp 4.86% Energia 4.27%
SHV 3.55% Consumo no ciclico 4.01%
EMB 2.49% Comunicaciones 3.77%
TRAC-.. | 217% Consumo ciclico 3.52%
OTROS..| 023% Otros 3.17%
Tecnologia 1.97%
Glosario

1Benchmark (Indice de Referencia)
2Trackers o ETFs (Exchange Trade Funds):
Fondos de Inversidn que cotizan en bolsas
de valores, igual que una accién, replican un
determinado indice Bursatil o de renta fija.

0 Calificacion crediticia: AAA

. Duracion (afos): N/A

Maturity % °
3-5Yr 38.67 °
5-7 Yr 23.74 [ J
7-10 Yr 10.26

20-30 Yr 8.59

1-3Yr 6.50

Distribucién Geogréfica
Norteamérica 72.09%
Latinoamérica 10.78%
Africa/Oriente Medio 7.00%
Asia (emergencia) 3.82%
Europa (emergencia) 2.43%
Reino Unido 1.33%
Europa (desarrollo) 1.14%
Asia (desarrollo) 0.66%
Japén 0.52%
Australasia 0.23%
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Comentarios de Gestion

El mercado de renta fija estadounidense cerro junio con una lectura compleja: las tasas nominales de largo plazo
retrocedieron, pero las tasas reales aumentaron, reflejando una tension entre menor prima inflacionaria de mercado
y una Reserva Federal mas restrictiva. ELFOMC mantuvo la tasa de fondos federales en 3.75%, pero el primer
comité presidido por Kevin Warsh introdujo un sesgo mas restrictivo, con un comunicado mas breve y sefales de que
una subida de tasas permanece sobre la mesa. Esta postura fue reforzada por comentarios de Neel Kashkari, quien
indicé que incorporo un alza adicional en sus proyecciones para 2026 debido a presiones inflacionarias mas amplias
que el componente energético.

Los datos macroecondmicos justificaron la cautela de la Fed. La inflacion CPI de mayo alcanzé 4.2% anual, su mayor
nivel desde 2023, impulsada principalmente por el repunte de precios de energia asociado al conflicto Iran-Estados
Unidos. A su vez, el deflactor PCE se ubicé en 4.1% anual y el PCE subyacente en 3.4%, todavia por encima del
objetivo de la Fed. No obstante, el mercado distinguic entre inflacion realizada v expectativas futuras: conforme los
precios del petroleo retrocedieron y se moderaron las tensiones geopoliticas, los breakevens se comprimieron. El
breakeven de inflacion a 10 afos bajo de aproximadamente 2.42% a 2.23%, aun cuando la inflacion observada
permanecio elevada.

En este contexto, el bono nominal a 10 afos de EE. UU. cayo de 4.461% a 4.375%, luego de haber alcanzado un pico
cercano a 4.567% a inicios de mes. Sin embargo, el TIPS real a 10 afos subid de 2.046% a 2.149%, sefal de que el
mercado incorporé una trayectoria de politica monetaria mas restrictiva y una mayor tasa real de equilibrio en el
corto plazo. La baja en la tasa nominal, por tanto, no debe interpretarse como un relajamiento generalizado de
condiciones financieras, sino como una recomposicion: menor compensacion por inflacién esperada, pero mayor
tasa real. Para portafolios de renta fija, esto favorecié relativamente los instrumentos nominales de larga duracion
durante el mes, aunque el incremento en tasas reales mantuvo presion sobre activos de mayor duracion sensible a la
politica monetaria.

Hacia adelante, el balance de riesgos para los bonos estadounidenses permanece condicionado por tres variables: la
persistencia de la inflacion subyacente, la resiliencia del consumo y la disposicion de la Fed a validar o no las
expectativas de nuevas alzas. La economia continda creciendo cerca de 2% anualizado, apoyada en inversion
empresarial y gasto vinculado a inteligencia artificial, pero con sefales de presion en finanzas de los hogares. Bajo
este entorno, la renta fija estadounidense ofrece carry atractivo frente a afos previos, aunque con volatilidad
elevada y riesgo de precio sila Fed confirma un ciclo mas restrictivo.

En mayor detalle, la dindmica observada en junio refleja un desacople relevante entre inflacién observada y
expectativas implicitas de mercado. A pesar de que los indicadores de precios al consumidor se ubicaron en niveles
elevados, los inversionistas incorporaron la narrativa de transitoriedad del choque energético, especialmente tras la
caida del precio del Brent hacia niveles cercanos a 72 délares por barril al cierre del mes. Este ajuste fue clave para
explicar la compresion de los breakevens, v sugiere que el mercado sigue anclando las expectativas de largo plazo en
torno al objetivo de la Fed, aun en presencia de sorpresas inflacionarias de corto plazo.

Adicionalmente, el comportamiento de la parte corta de la curva aporta informacion valiosa sobre la funcion de
reaccion del mercado. EL bono nominal a 2 afios de EE. UU. se ubico alrededor de 4.10% hacia finales de junio,
reflejando una moderada reduccion en la probabilidad implicita de alzas inmediatas, pero manteniendo una prima
relevante asociada al riesgo de que la Fed retome el endurecimiento monetario. Esta configuracion sugiere una
curva aun relativamente plana, consistente con un entorno en el que el mercado descuenta tasas elevadas por mas
tiempo, sin un deterioro significativo en las expectativas de crecimiento.

Por el lado de condiciones financieras, es importante resaltar que el incremento en tasas reales tiene implicaciones
mas amplias que el movimiento en tasas nominales. Tasas reales mas altas elevan el costo de financiamiento en
términos reales, afectan valuaciones de activos de riesgo —particularmente tecnologia y crecimiento— y actdan
como un mecanismo de transmision mds directo de la politica monetaria restrictiva. De hecho, durante junio se
observé volatilidad significativa en mercados accionarios, especialmente en el sector tecnoldgico, lo gue refuerza la
lectura de un endurecimiento financiero subyacente pese a la caida en tasas nominales.

Finalmente, hacia adelante, uno de los elementos clave sera la evolucion del componente subyacente de la inflacion.
La Fed ha enfatizado que las presiones inflacionarias ya no se limitan a energia, sino que se han extendido a servicios
y otras categorias mas persistentes. En este sentido, cualquier resistencia a la baja en estos componentes podria
validar el sesgo restrictivo actual y empujar las tasas reales ain mas arriba. Por el contrario, sefales claras de
desaceleracion en consumo o empleo —en un contexto donde ya existen indicios de presion en las finanzas de los
hogares— podrian reabrir el espacio para un ajuste en la trayectoria de tasas, favoreciendo nuevamente a la
duracién. En suma, el entorno para la renta fija estadounidense se mantiene atractivo en términos de carry, pero con
una elevada sensibilidad a datos vy a la narrativa de politica monetaria.
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