FARMFLATION - ANALISIS SECTORIAL

Mastercard frente a sus pares de pagos

Poder de precios, foso competitivo, valuacion y riesgos de la tesis - 10 de octubre de 2026

Para un inversor que busca proteger su ahorro de la inflacién, la pregunta mds importante sobre una
empresa es si puede trasladar el aumento de sus costos a los precios sin perder clientes, y seguir creciendo
mientras lo hace. Este informe evaltia a Mastercard frente a cinco pares cotizados sobre esa pregunta, y
también sobre crecimiento, valuacién, rentabilidad, balance y retorno al accionista.

Conclusiones principales

* Pasé la prueba inflacionaria. En el EF2022, el afio en que la inflacién de EE. UU. tocé su pico de 9,1%, las
ventas de Mastercard subieron 17,8% y su margen operativo se amplié de 54,4% (EF2021) a 58,0% (EF2023).

» Economia de peaje. Margen operativo de 59,9%, retorno sobre el capital invertido de 93,8% y flujo de caja
libre equivalente al 47,6% de las ventas en los tltimos doce meses.

* Valuacién exigente, pero por debajo de su propia historia. Cotiza a 27,7x las ganancias proyectadas,
frente a un promedio de cinco afios de 36,4x y a 26,7x de Visa.

* El punto a vigilar son los bancos. Los incentivos pagados a los bancos emisores de tarjetas crecieron 22%
en el 2T 2026, frente a 10% de los ingresos netos de la red de pagos: el poder de fijacién de precios es fuerte
frente a los comercios y més débil frente a los grandes emisores.

Las cifras provienen de stockanalysis.com (datos provistos por S&P Global Market Intelligence) y de las fuentes indicadas en cada
seccién. Los precios corresponden al cierre del 9 de octubre de 2026 (Adyen: 8 de octubre, en euros); los estados financieros llegan
hasta junio de 2026. No se estimé ninguna cifra. Abreviaturas: EF, ejercicio fiscal; BPA, beneficio por accién; PER, relacién
precio/beneficio; EEFF, estados financieros; n/s, no significativo o no publicado.

1. El grupo de comparables

Solo Visa tiene el tamafio de Mastercard; los otros cuatro son los mayores negocios cotizados que
compiten por la misma transaccién. Se excluyé a Capital One (duefa de Discover) por ser un banco, y a
UnionPay y JCB porque no cotizan.

Empresa Ticker Cap. bursitil Por qué es comparable Precio al EEFF

Mastercard MA US$516,1 La empresa analizada. 9 oct 2026 30 jul 2026

Visa \% US$707,5 El tnico comparable directo: la misma red de tarjetas abierta 9 oct 2026 29 jul 2026
y liviana en activos, a mayor escala.

American AXP US$208,1 La tercera red global de tarjetas y la mis cercana en tamafio 9 oct 2026 24 jul 2026

Express tras Visa, aunque de circuito cerrado y presta dinero.

PayPal PYPL US$47,5 La mayor red de billetera digital y checkout, que compite 9 oct 2026 28 jul 2026

por las mismas transacciones en linea.

Fiserv FISV US$24,3  Gran adquirente en EE. UU. (Clover) y procesador de 90ct2026  7ago 2026
emisores: opera a ambos lados de la red de Mastercard y
compite en servicios de valor agregado.

Adyen ADYEN €27,2  La principal plataforma global de adquirencia para 8 oct 2026 13 ago 2026
comercios y la franquicia de pagos cotizada de mayor
crecimiento.
Capitalizacién burstil en miles de millones. “EEFF” es la tltima actualizacién de los estados financieros en la fuente. El ¢jercicio de Visa cierra en

septiembre; Adyen reporta semestralmente.
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2. Tabla comparativa

Crecimiento en cinco ejercicios fiscales, valuacién a precios actuales, y rentabilidad y flujo de caja en los
tltimos doce meses a junio de 2026. La columna de Mastercard aparece sombreada.

Indicador Mastercard Visa Amex PayPal Fiserv Adyen
Crecimiento
:;e:stas, crecimiento anual compuesto 5 16,5% 12.9% 16,4% 9.1% 7 4% 28.3%
Ventas, crecimiento anual sin base 2020 14,8% 13,5% 11,2% 6,9% 6,9% 24,1%
BPA, creclmlento anual compuesto 5 afios o

1 0y 2 (v 0/ (V) 1 ()
(diluido, GAAP) 21,0% 5,8% 32,5% 8,9% 35,3% 31,6%
BPA, crecimiento anual sin base 2020 17,2% 16,0% 11,3% 11,3% 33,6% 21,7%
(;rec'lrfuento esperado del BPA, este 17,2% 15.3% 14,7% 1.5% _162% 14,7%
ejercicio
C;recheruento esperado del BPA, préximo 15,5% 13.4% 14,3% 72% 10,6% 21,4%
ejercicio
Valuacién
PER, tltimos doce meses 32,4x 32,8x 18,7x 10,5% 8,8x 24,2
PER, proyectado 27,7x 26,7 16,5x 10,0x 6,2 20,2
PER, promedio S zlr’los4 36,4x 28,9% 18,4x 26,7x 30,1x 72,9%
Rentabilidad
Margen bruto’ 100,0% 97,7% 62,3% 40,5% 56,2% 68,5%
Margen operativo 59,9% 66,9% 20,3% 17,6% 21,4% 46,5%
Retorno sobre el capital invertido (ROIC )6 93,8% 54,8% 11,9% 22.3% 6,8% 13,4%
Caja y balance
Flujo de caja libre / ventas’ 47 6% 47.2% 21,2% 19,3% 18,8% -5,9%
Deuda neta / EBITDA® 0,58x 0,32x n/s 0,46x 3,54x% -9,29x
Retorno al accionista
Variacién de acciones diluidas, 5 afios -9,9% -11,6% —13,6% —18,4% -19,7% 3,1%
Rendimiento por dividendo’ 0,59% 0,70% 1,23% 1,01% 0,00% 0,00%

El EF2020 fue el piso del COVID, lo que favorece a AXP y MA; ver la fila EF2021-EF2025.

El BPA del EF2020 de AXP estuvo deprimido por previsiones de crédito; el de Fiserv, por amortizacién de adquisiciones.

hl consenso usa BPA ajustado (no GAAP), por lo que no tiene la misma base que la serie histérica GAAP. El ejercicio de Visa cierra en septiembre.

*Los promedios de PYPL, FISV y ADYEN incluyen los multiplos mdximos de 2021, por lo que su descuento actual es en parte una revaluacién a la
baJa

MA no informa costo de ventas, por eso S&P muestra 100%. Los ingresos de AXP son netos de intereses y previsiones; no es comparable.

]:l patrimonio contable muy bajo de MA (US$5.600 millones) infla el ROIC.

El flujo de caja libre de Adyen oscila con los saldos de liquidacién de comercios y el calendario de inversiones (EF2025: 38,2%).

No significativo para AXP (es un prestamista; S&P no publica EBITDA). La caja de Adyen incluye fondos de comercios.

? Fisery y Adyen no pagan dividendo.
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Definiciones, fuentes y fechas

Todas las cifras de la tabla provienen de stockanalysis.com (datos de S&P Global Market Intelligence), de las pdginas por empresa
listadas en Fuentes. Las ventas y el BPA del EF2020 se derivan de los valores del EF2021 y de su crecimiento informado. La deuda
neta/EBITDA de Mastercard y Visa se calcula como (deuda total — caja) / EBITDA de los tltimos doce meses.

Indicador Base
Ventas, crecimiento anual compuesto 5 afios ~ EF2020-EF2025
Ventas, crecimiento anual sin base 2020 EF2021-EF2025

BPA, crecimiento anual compuesto 5 afios EF2020-EF2025
(diluido, GAAP)

BPA, crecimiento anual sin base 2020 EF2021-EF2025

Crecimiento esperado del BPA, este ¢jercicio  EF2026e, consenso de BPA ajustado
Crecimiento esperado del BPA, préximo EF2027e, consenso de BPA ajustado
ejercicio

PER, dltimos doce meses Precio / BPA GAAP de los tiltimos 12 meses
PER, proyectado Precio / BPA ajustado de consenso

PER, promedio 5 afios Promedio del PER al cierre de cada ejercicio,

EF2021-EF2025
Margen bruto Ultimos 12 meses a jun 2026
Margen operativo Ultimos 12 meses a jun 2026

Retorno sobre el capital invertido (ROIC) Ultimos 12 meses, definicién de S&P

Flujo de caja libre / ventas Ultimos 12 meses a jun 2026

Deuda neta / EBITDA Ultimos 12 meses; negativo = caja neta

Variacién de acciones diluidas, 5 afios EF2020-EF2025, variaciones anuales
compuestas

Rendimiento por dividendo Dividendo anual / precio

Fecha

EEFF 24 jul-13 ago 2026
EEFF 24 jul-13 ago 2026
EEFF 24 jul-13 ago 2026

EEFF 24 jul-13 ago 2026
9 oct 2026 (Adyen 24 sep 2026)
9 oct 2026 (Adyen 24 sep 2026)

Cierre 9 oct 2026 (Adyen 8 oct)
Cierre 9 oct 2026 (Adyen 8 oct)
EEFF 24 jul-13 ago 2026

EEFF 24 jul-13 ago 2026
EEFF 24 jul-13 ago 2026
8210 oct 2026
EEFF 24 jul-13 ago 2026
8a100ct 2026
EEFF 24 jul-13 ago 2026

Cierre 9 oct 2026 (Adyen 8 oct)
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3. Poder de fijacién de precios y foso competitivo

La prueba inflacionaria compara el margen operativo de cada empresa antes (EF2021) y después (EF2023)
del salto de precios de 2022. Un negocio con poder de fijacién de precios traslada los mayores costos y
mantiene o amplia su margen; uno sin ese poder ve achicarse el margen aunque sus ventas sigan creciendo.

Margen operativo en los afios de inflacién, EF2021 a EF2023

Mastercard —g +3,6p.p.
Visa ® +1,6p.p.
Amex @0 34pp.
PayPal ® -0,7pp.
Fiserv —) 11,2 p-p-
Adyen ¢ -17,5 p.p.
! I I ! 1
0% 20% 40% 60% 80%

EF2021 ® EF2023

Fuente: estados de resultados de stockanalysis.com (S&P Global Market Intelligence), actualizados entre el 24 de julio y el 13 de agosto de 2026. p.p. =

punms p()[’CCﬂtU"llCS.

Mastercard Visa Amex PayPal Fiserv Adyen
Crecimiento de ventas EF2022 17,8% 21,6% 15,7% 8,5% 9,3% 32,8%
Crecimiento de ventas EF2023 12,9% 11,4% 9,7% 8,2% 7,7% 22.2%
Margen operativo EF2021 S4,4% 65,6% 22,7% 17,0% 14,2% 59,4%
Margen operativo EF2023 58,0% 67,2% 19,3% 16,3% 25,4% 41,9%

Los precios al consumidor de EE. UU. subieron 9,1% en los doce meses a junio de 2022, el mayor aumento en 40 afios (Oficina de Estadisticas
y > y

Laborales de EE. UU., julio de 2022).

Mastercard — Fuerte frente a los comercios; en retroceso frente a los grandes bancos emisores

¢Pudo subir precios sin perder volumen? Si. Con la inflacién de EE. UU. en 9,1% interanual en junio de
2022, las ventas de MA subieron 17,8% en el EF2022 y 12,9% en el EF2023, y el margen operativo se
ampli6 de 54,4% (EF2021) a 58,0% (EF2023). Aun asi, subié sus tarifas de red en EE. UU. desde octubre
de 2023. Como cobra un porcentaje del gasto, la inflacién eleva sus ingresos sin necesidad de decidir un

aumento.

Qué la protege. Red de dos lados con aceptacién casi universal; relaciones con emisores y adquirentes;
servicios de seguridad, tokenizacién y datos (servicios de valor agregado +20% en el 2T 2026, 40,6% de los
ingresos netos del EF2025); no asume riesgo de crédito.
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Qué la amenaza. Los reembolsos e incentivos a los emisores crecieron 22% frente a 10% de los ingresos
netos de la red de pagos en el 2T 2026; el acuerdo con los comercios recorta la tasa de intercambio 10
puntos bdsicos durante cinco afos; el proyecto de ley de enrutamiento CCCA; Capital One migrando sus
tarjetas de débito a Discover.

Fuentes: stockanalysis.com estado de resultados e indicadores (30 jul 2026); BLS (jul 2022); NACS citando al WSJ (31 ago 2023); 8-K de Mastercard
2T 2026 (30 jul 2026); PYMNTS (jun 2026)

Visa — Fuerte; igual que MA con mds escala y mds exposicion legal en debito en EE. UU.

¢Pudo subir precios sin perder volumen? Si. Las ventas subieron 21,6% en el EF2022 y 11,4% en el
EF2023 (ejercicios a septiembre), y el margen operativo pasé de 65,6% a 67,2%. Acompainé a MA en los
aumentos de tarifas de red de 2023.

Qué la protege. La misma red de dos lados que MA, a mayor escala: ingresos de los tltimos 12 meses de
US$44.500 millones y margen operativo de 66,9%, el mds alto del grupo.

Qué la amenaza. Demanda del Departamento de Justicia por monopolizacién del débito, con juicio
probable en 2028; cargos por acuerdos legales de US$2.560 millones en el EF2025; la misma exposicién
que MA al acuerdo con comercios y ala CCCA.

Fuentes: stockanalysis.com estado de resultados (29 jul 2026); NACS citando al WSJ (31 ago 2023); Payments Dive (20 ago 2026)

American Express — Fuerte frente a los tarjetababientes, pero sus ganancias cargan riesgo de crédito
¢Pudo subir precios sin perder volumen? En gran parte. Las ventas subieron 15,7% en el EF2022y 9,7%
en el EF2023, pero el margen operativo cayé de 22,7% a 19,3% porque las previsiones por incobrables
pasaron de —US$1.400 millones (liberacién en el EF2021) a US$4.900 millones (EF2023). En 2026 subié
la cuota de la tarjeta Platinum de US$695 a US$895, con una retencién cercana al 100% y cuotas de tarjeta
+18% enel 1T 2026.

Qué la protege. Circuito cerrado (emisor, red y adquirente en una sola empresa); tarjetahabientes de alto
poder adquisitivo y alto gasto; marca premium y ecosistema de recompensas.

Qué la amenaza. El ciclo de crédito (presta dinero; previsiones de US$5.000 millones en los tltimos 12
meses); menor aceptacién en comercios fuera de EE. UU.; presion politica sobre las tasas de interés de las
tarjetas.

Fuentes: stockanalysis.com estado de resultados (24 jul 2026); The Motley Fool (15 jul 2026); Payments Dive (4 mar 2026)

PayPal — Poder de fijacion de precios débil; un caso de valor, no de crecimiento compuesto

¢Pudo subir precios sin perder volumen? No. Las ventas crecieron 8,5% (EF2022) y 8,2% (EF2023),
mientras el margen bruto cafa de 47,0% (EF2021) a 39,6% (EF2023) por el cambio de mezcla hacia
procesamiento sin marca de menor margen.

Qué la protege. Gran base de cuentas de PayPal y Venmo a ambos lados y profundas integraciones con
comercios, pero el foso se erosiona frente a billeteras y procesadores competidores.

Qué la amenaza. El checkout con marca en linea crecié apenas 1% en el 4T 2025; cambio de CEO
(Enrique Lores desde el 1 de marzo de 2026); el consenso espera un crecimiento del BPA de +1,5% en el
EF2026.

Fuentes: stockanalysis.com estado de resultados (28 jul 2026) y proyecciones (9 oct 2026); Sherwood News (3 feb 2026)

N
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Fiserv — Foso de costos de cambio en banca; poco poder de precios en adquirencia

¢Pudo subir precios sin perder volumen? Mixto. El margen operativo subié de 14,2% a 25,4%
(EF2021-EF2023) por ahorros de integracidn, pero el crecimiento de ventas se frend a 3,6% en el EF2025
y el consenso espera —7,8% en el EF2026, tras el recorte de proyecciones de octubre de 2025.

Qué la protege. Altos costos de cambio en el procesamiento central bancario y de emisores de tarjetas;
base instalada de comercios con Clover.

Qué la amenaza. Deuda neta/EBITDA de 3,54x con recompras suspendidas hasta que el apalancamiento
baje de 3x; el CEO Mike Lyons se fue el 15 de junio de 2026; presién del fondo activista Jana Partners.

Fuentes: stockanalysis.com estado de resultados y ratios (7 ago 2026), proyecciones (9 oct 2026); TIKR (17 jun 2026); WMTV/AP (29 oct 2025)

Adyen — Gana por precio y producto, no por poder de fijacion de precios

¢Pudo subir precios sin perder volumen? Volumen si, margen no. Las ventas subieron 32,8% (EF2022)
y 22,3% (EF2023), pero el margen operativo cayé de 59,4% a 41,9% y el margen bruto de 75,9% a 61,9%:
los costos crecieron més rdpido que los ingresos.

Qué la protege. Una sola plataforma global (pasarela, adquirencia y gestién de riesgo) para grandes
comercios, de bajo costo y rica en datos; caja neta. Igual depende de las redes de Visa y Mastercard.

Qué la amenaza. Competencia con Stripe y PayPal en Norteamérica; volimenes mds débiles informados
en febrero de 2026; flujo de caja libre negativo en los tltimos 12 meses. Ingresos netos del 1S 2026 +21% a

moneda constante; proyeccién 2026 elevada a 21-23%.

Fuentes: stockanalysis.com estado de resultados (13 ago 2026); The Star / Reuters (13 ago 2026)

4. Ventajas y desventajas de Mastercard frente al sector

“Mediana de los pares” es la mediana de Visa, American Express, PayPal, Fiserv y Adyen.

Economia de peaje
Margen operativo de 59,9% y ROIC de 93,8% (tltimos 12
meses) frente a una mediana de los pares de 21,4% y 13,4%.

stockanalysis.com estadisticas/ratios, 8 a 10 oct 2026

El mayor crecimiento de ganancias entre las grandes redes
BPA con crecimiento anual compuesto de 21,0% en
EF2020-EF2025 frente a 15,8% de Visa; consenso +17,2%
(EF2026) y +15,5% (EF2027) frente a +15,3% y +13,4% de
Visa.

stockanalysis.com estado de resultados (30 jul 2026) y proyecciones (9 oct
2026)

Crecimiento mis all4 del peaje

Los ingresos por servicios de valor agregado pasaron de
US$6.900 millones (EF2021) a US$13.300 millones (EF2025),
40,6% de los ingresos netos, y crecieron 20% en el 2T 2026.
stockanalysis.com indicadores (30 jul 2026); 8-K de Mastercard 2T 2026 (30
jul 2026)

Valuacién exigente

PER de los tltimos 12 meses de 32,4 frente a una mediana de
los pares de 18,7; proyectado 27,7 frente a 26,7 de Visa (aunque
por debajo de su propio promedio de S afios, 36,4).

stockanalysis.com, cierre 9 oct 2026

Mis chica y menos rentable que Visa

Ingresos de los tltimos 12 meses de US$35.100 millones frente
a US$44.500 millones; margen operativo de 59,9% frente a
66,9%.

stockanalysis.com estadisticas, 10 oct 2026

Los emisores se quedan con una parte mayor

Los reembolsos e incentivos fueron 39,2% de los ingresos
brutos (12 meses a jun 2026) frente a 36,7% en el EF2021;
+22% frente a +10% de los ingresos netos de la red de pagos en
el 2T 2026.

stockanalysis.com indicadores (30 jul 2026); 8-K de Mastercard 2T 2026 (30
jul 2026)
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Mezcla transfronteriza de alto margen Riesgo regulatorio y litigioso
Cargos transfronterizos por US$12.000 millones en el EF2025;  Cargos por acuerdos legales de US$504 millones en el EF2025;
volumen transfronterizo +12% en el 2T 2026. el acuerdo con los comercios recorta la tasa de intercambio 10
stockanalysis.com indicadores (30 jul 2026); 8-K de Mastercard 2T 2026 (30 puntos bésicos durante cinco afios; el pl’CSiantC Trurnp
jul 2026) respaldé la CCCA.
stockanalysis.com (30 jul 2026); PYMNTS (jun 2026); Payments Dive (4 mar
2026)
Sin riesgo de crédito en el balance Deuda en aumento, patrimonio minimo
MA no presta dinero; AXP carga previsiones por incobrables Deuda total de US$24.600 millones (jun 2026) frente a
de US$5.000 millones en los tltimos 12 meses. US$19.800 millones (dic 2025); deuda neta/EBITDA de 0,58
stockanalysis.com estado de resultados de AXP (24 jul 2026) frente a 0,32x de Visa; patrimonio contable de apenas
US$5.600 millones.
stockanalysis.com estados financieros y estadisticas, 30 jul 2026 / 10 oct 2026
Poder de fijacién de precios demostrado Bajo rendimiento por dividendo
Ventas +17,8% en el EF2022 con la inflacién en su pico de Rendimiento por dividendo de 0,59% frente a 1,23% de AXP'y
9,1%; margen operativo +3,6 puntos en EF2021-EF2023; 1,01% de PayPal.
aumentos de tarifas de red desde octubre de 2023. stockanalysis.com, cierre 9 oct 2026
stockanalysis.com (30 jul 2026); BLS (jul 2022); NACS citando al WSJ (31
ago 2023)
Retorno constante al accionista Exposicién a la sustitucion de las redes de tarjetas
Acciones diluidas —9,9% en EF2020-EF2025; US$4.900 Capital One estd pasando unos 25 millones de tarjetas de débito
millones recomprados en el 2T 2026; 14 afios consecutivos de de Mastercard a Discover; Wero tiene mds de 53 millones de
aumento del dividendo. cuentas en Europa; la ley de stablecoins de EE. UU. (GENIUS
stockanalysis.com (10 oct 2026); 8-K de Mastercard 27T 2026 (30 jul 2026) Act) se promulgé en julio de 2025.

PaymentsJournal (3 mar 2026); Doctor of Credit; Sovereign Magazine (20 jul
2026); Deloitte DART (jul 2025)

5. Tres riesgos que podrian romper la tesis

Cada riesgo, con el indicador que con mds probabilidad lo anticiparia y su tltima lectura.

1. Regulacidén de precios o de enrutamiento

Cémo rompe la tesis. Un mandato de enrutamiento en las tarjetas de crédito de EE. UU. (CCCA),
condiciones mds duras en el acuerdo con comercios o topes a las tarifas en otros paises reducirfan la
comisién de la red sobre el mismo volumen.

Indicador temprano a vigilar. Que la CCCA llegue a votacién o se incluya en una ley de aprobacién
obligada; ingresos netos de la red de pagos creciendo de forma sostenida por debajo del volumen bruto en
délares; la linea de previsiones legales.

Ultima lectura. La CCCA no habia sido aprobada al 29 de mayo de 2026. El acuerdo recibi6 aprobacién
preliminar el 9 de junio de 2026. 2T 2026: ingresos netos de la red de pagos +8% a moneda constante
frente a volumen bruto +8% en moneda local, en linea.

Fuentes: NACS (29 may 2026); PYMNTS (jun 2026); 8-K de Mastercard 2T 2026 (30 jul 2026)
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2. Poder de negociacién de los emisores y cambio de red

Cémo rompe la tesis. Los grandes emisores obtienen incentivos cada vez mayores, o mueven volumen a
una red propia (Capital One-Discover), de modo que los ingresos quedan rezagados respecto del
volumen.

Indicador temprano a vigilar. Los reembolsos e incentivos como porcentaje de los ingresos brutos, y su
crecimiento trimestral frente al de los ingresos brutos; renovaciones o pérdidas de contratos con los
principales emisores.

Ultima lectura. 36,7% (EF2021) a 39,2% (12 meses a jun 2026); +22% frente a +10% de los ingresos netos
de la red de pagos en el 2T 2026; la primera fase de débito de Capital One abarca unos 25 millones de
tarjetas.

Fuentes: stockanalysis.com indicadores (30 jul 2026); 8-K de Mastercard 2T 2026 (30 jul 2026); PaymentsJournal (3 mar 2026)

3. Desintermediacién de las redes de tarjetas

Cémo rompe la tesis. Los pagos de cuenta a cuenta (Pix, UPI, Wero), las stablecoins y el checkout por
agentes de IA desvian el gasto por fuera de la red de tarjetas, empezando por el comercio electrénico y las
operaciones transfronterizas.

Indicador temprano a vigilar. Crecimiento de transacciones procesadas y de volumen transfronterizo
frendndose por debajo del volumen bruto; adopcién de Wero en comercio electrénico; volimenes de pago
con stablecoins en grandes comercios.

Ultima lectura. 2T 2026: transacciones procesadas +9%, transfronterizo +12%, volumen bruto +8%,
todos todavia sanos. Wero ya opera en comercio electrénico en Bélgica y Alemania; Francia, prevista para
el otofio (boreal) de 2026.

Fuentes: 8-K de Mastercard 2T 2026 (30 jul 2026); Sovereign Magazine (20 jul 2026)
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