Aumento de la deuda publica en el acumulado de enero-octubre.
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ESTUDIOS ECONOMICOS

e  Enelacumulado de enero-octubre aumentaron los ingresos y el gasto publico. El costo financiero
continlia en aumento.

. El dia de hoy se publicaran las cifras de remesas de octubre, se estima que continden mostrando
debilidad. De igual forma se publicaran los resultados de la encuesta Banxico.

GUIA DIARIA

1 de diciembre de 2025 e  Durante la semana se publicaran las cifras de inversién, consumo y empleo formal.

e  Eltipo de cambio estd en $18.28.

Contribuciones e EnEstados Unidos, en noviembre cayé el indice PMI de manufacturas a su nivel mas bajo en cuatro

meses.
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. Mas tarde, se espera el discurso de Jerome Powell.

Rodolfo Mitchell Cervera

mitchell.cervera@scotiabank.com.mx En México

Miguel Angel Saldafia Blanco Esta semana en México, estara cargada de informacién relevante. Asi, los datos econémicos en México

msaldanab@scotiabank.com.mx estaran centrados en remesas, inversion y consumo. El dia de hoy se publicaran las cifras de remesas
de octubre, que se esperan continien mostrando debilidad tras seis meses de tendencia negativa y un

Martha Alejandra Cérdova Méndez patrén intermitente desde marzo. En septiembre, las remesas cayeron -2.7% anual y acumulan una

martha.cordovamendez@scotiabank.com.mx contraccion de -5.5% en lo que va del afio, afectadas por politicas migratorias en EE. UU. y la apreciacion

del peso, lo que reduce el atractivo de los envios. Ese mismo dfa se conocera la encuesta de expectativas
del Banco de México, donde se anticipamos una tasa de referencia terminal de 7.00% para 2025,
inflacién general de 3.73% y subyacente de 4.28%, ademas de un tipo de cambio de cierre en $18.65 y
un crecimiento econdmico marginal de 0.1% para el afio. b

Graficas del dia El miércoles se publicara la inversion fija bruta de septiembre, que se prevé mantenga su contraccion,

reflejando mas de un afio en terreno negativo por la persistente incertidumbre econdémica. También se
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Curva TIIEde Fondeo divulgaran las ventas internas de vehiculos y el consumo privado, ambos con sefiales de estancamiento:
800 las ventas crecieron en octubre 6.0% anual, pero el acumulado apenas alcanza 0.1%, mientras que el
7.80 - consumo muestra debilidad por la caida en remesas y menor creacion de empleo formal. Finalmente, el
7.60 jueves y viernes se conoceran los indicadores adelantados y la confianza del consumidor, que suma 10
7.40 meses consecutivos de descensos, confirmando que la incertidumbre seguird limitando la recuperacién
720 de la demanda interna. »
700 | De acuerdo con el informe mensual de finanzas publicas de SHCP, durante el periodo enero-octubre, el
680 R

oM o A on A oA A 1on balance publico observo un déficit por -779.587 mil millones de pesos (mmp). Por el lado de los ingresos
—28/11/2025 —21/11/2025 presupuestarios, estos subieron 6.6% real anual durante el periodo, a 6.850 billones de pesos, mientras
Fuente: Estudios Econdmicos Scotiabank. que los ingresos tributarios ascendieron en 6.1% a 4.495 billones de pesos. Por otro lado, el gasto neto
total subié en 1.7% real anual, a 7.634 billones, mientras que el gasto programable sigue con una
contraccion, de -0.2% (-4.9% excluyendo el apoyo para la compra de deuda de Pemex). En contraste,
el costo financiero (1.023 billones de pesos) subid 7.9% durante el mismo periodo. De esta forma, los
Requerimientos Financieros de Sector Publico ascendieron a -918 mmp, por lo que el Saldo Histérico de
los Requerimientos Financieros de Sector Publico, la medida mas amplia de la deuda crecié en 3.5% real
anual, a 18-052 billones de pesos. b
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Fuente: Estudios Econdmicos Scotiabank, Bloomberg. El inicio de diciembre muestra un tono negativo en los mercados por cuatro factores principales: la

orientacion del Banco de Japdn que sugiere un posible aumento de tasas en su reunion del 19 de
diciembre, sefiales de desaceleraciéon en la economia china con su PMI compuesto en contraccion por
primera vez desde 2022, ventas débiles en Black Friday que reflejan presion inflacionaria y preferencia
por compras en linea, y una nueva caida en los precios de criptomonedas como Bitcoin y Ethereum. A
esto se suman expectativas de que los PMIs manufactureros en EE. UU. y Canada permanezcan en zona
de contraccién, mientras que Chile sorprendié con un fuerte crecimiento econémico en octubre. Como
resultado, el dolar se muestra ligeramente mas débil frente a las principales divisas, los rendimientos de
bonos soberanos suben levemente y las bolsas globales retroceden, con caidas destacadas en Japdny
Europa. (Derek Holt) D
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El indice PMI manufacturero preliminar de S&P Global para EE. UU. cayd a 51.9 en noviembre, su nivel mas bajo en cuatro meses, frente a 52.5 en octubre y por
debajo de la prevision de 52. A pesar de esta caida, el crecimiento de la produccién se moderd ligeramente, y el empleo registré su mayor avance desde agosto.
En contraste, el ritmo de nuevos pedidos se debilitd respecto al mes anterior, mientras que los plazos de entrega se alargaron mas, lo que aporté un efecto
positivo. Las existencias de insumos permanecieron practicamente sin cambios. b

Donald Trump confirmé que sostuvo una llamada telefénica con Nicolds Maduro la semana pasada, aunque evité dar detalles y la calificd como “ni bien nimal”.
La revelacion ocurre en medio de crecientes tensiones entre EE. UU. y Venezuela, tras el anuncio del mandatario estadounidense de considerar “cerrado en su
totalidad” el espacio aéreo venezolano, medida que Caracas calificd de agresion y que ha generado especulaciones sobre una posible intervenciéon militar.
Trump pidié “no sacar conclusiones” sobre el cierre, argumentando que Venezuela “no es un pais muy amigo”, mientras negd haber ordenado ataques contra
narcolanchas en el Caribe y defendio a su secretario de Defensa ante acusaciones de crimenes de guerra. El contexto incluye despliegue militar estadounidense
en la region y denuncias venezolanas sobre violaciones al derecho internacional. b

Indicadores para hoy

Pais | Indicador | Mercado Previa Ultima
08:45 M= |PMI Manufacturero EE. UU. S&P Global, Nov 2025 (Final) 519 52.5
09:00 == [ISM Manufacturero, Nov 2025 48.6 48.7
09:00 N'B |Remesas, Oct 2025, MD 5,214.2
09:00 W'l |Encuesta de Expectativas, Banxico
12:00 W'l |indice Manufacturero IMEF, Nov 2025 472
12:00 W'l |indice No Manufacturero IMEF, Nov 2025 50.4

Indicadores Financieros: cierres al 28 nov. 2025

Bonos M SOFR TIIE T. Cambio 27-nov-25  28-nov-25  Var. abs.
Instrumento Tasa Var. abs. Plazo Var. abs. Fix Banxico* 18.35 18.31 -0.0392
M3 7.72 -0.01  1Mes 3.87 7.6103 -0.0100 Peso Spot 18.35 18.30 -0.0587
M5 8.21 -0.01 3 Meses 3.79 7.6579 -0.0102 Peso-CAD 13.08 13.10 0.0193
M8 860 0.01 6 Meses 3.70 Peso-Euro 21.28 21.23 -0.0578
M10 8.91 0.00 1Afo 350 Precios del Petréleo
M30 933 001 Mex. Mix 55.90 55.90 0.0000
i ' WTI 58.15 58.65 0.5000
Valores de Deuda Mexicanos Valores de Deuda EUA Brent Fh2s 64.35 01200
*: Tipo de cambio Fix corresponde a fecha de liquidacion.

Instrumento  Precio Tasa Var. abs. Instrumento Tasa Var. abs.

UMS 2 99.94 4719 0.01 T.Bills3 3.80 0.04 28 nov e 28 or 2 e vt
a : : : bills 5m : B 8314 8607 0.04
UMS 3a 102.49 419 10.02  T.Bills6m 3.77 -0.01
UMS 5a 105.28 4.67 0.00  T.Note2a 3.49 0.01 Mercado Cambiario en México (Spot-Pesos/USD)
UMS 30a 109.93 6.61 0.00  TBond 10a 4.02 0.02 28-n0v-2025
TBond 30a 4.66 0.02 1834
18.33

el Mundo

indice - Mercado Ultimo Rend. % Rendimiento % Acumulado 1832 A
Diario SEERE] Mensual Anual \'1/\
IPC México 63,543.06 135 2.69 123 28.34 27.24 18.31 V
Bovespa Brasil 159,072.13 0.45 2.78 6.37 32.25 27.66 830 w l\v/\'\r’\"'\,\'\"”
PIPSA Santiago 10,128.58 0.50 3.07 7.42 50.95 53.76 ‘ mmmm}immmm
Dow Jones NY 47,716.42 0.61 3.8 032 12.16 6.70 1829 ;
Nasdag NY 23,365.69 0.65 491 151 2100 22,59 R8REBEREREEISREA
S&P 500 NY 6,849.09 0.54 3.73 0.13 16.45 14.18 R
TSE-300 Toronto 31,382.78 0.60 4.05 3.71 26.91 22.86
DAX Frankfurt 23,836.79 0.29 3.23 -0.51 19.73 22.71 Cetes
Eurostoxx 50 Europa 5,668.17 027 278 on 1577 19.1 Primario Anterior Ultimo
FTSE-100 Londres 972051 027 190 003 1893 1738 Imes 5% 5% 0.00
CSI300 China 452666 025 164 246 1504  16.89 Z:Zzeez ;i;j ;jg; 8‘88
Hang Seng H. Kon 2585889  -034 2.53 -0.18 28.91 3352 : : :
N\KKgE\ Jagpc)n * 5016710 0.17 317 428 2575 3082 o DAL AR 000
2 = = : = : Secundario Var. abs. Dif.vs.Prim.
1dia 7.45% 0.00
1 mes 7.15% 0.00 0.00
3 meses 7.30% 0.00 0.03
6 meses 7.41% 0.00 -0.05
1afio 7.60% 0.00 -0.03
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Tasas de Interés de Largo Plazo

Mercado Accionario en México

Mayores Alzas Mayores Bajas Méx. 10 afios EUA 10 afios
Emisora Var.% Vol. (Mil.) Emisora Var.% Vol. (Mil) 9.07 4.20
KIMBERA 5.02 3,898.05 GENTERA* 2.58 2,475.40

BOLSAA 422 1,12115 GFINBURO .03 1,081.57 8.97 410
AC* 332 1,615.00 GFNORTEO 0,94 3,048.08

FEMSAUBD 318 1,875.05 RA 0,69 423.46 8.87 4.00
GRUMAB 31 32456 CHDRAUIB 043 214.74

GAPB 275 88471 LIVEPOLC 0.09 44.26 8.77 390
LABB 2.63 1,615.78 ASURB 0.02 316.00

CEMEXCPO 254 2112914 OMAB 0.18 519.62 867 Lt i b e e 380
GMEXICOB 250 2,886.35 KOFUBL 037 478.07 SSssesscSs et
CUERVO* 247 336.48 VESTA* 0.42 3,025.50 S 853 arg
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Este documento, elaborado por la Direccion de Estudios Econémicos, y dirigido exclusivamente a personas que radican en el territorio mexicano, es publicado con la Unica intencion
de proporcionar informacién y andlisis con base en las fuentes que se consideran fidedignas y que, sin embargo, no garantizan su veracidad. Las opiniones, estimaciones y
proyecciones contenidas aqui reflejan el punto de vista personal de los economistas y analistas de Scotiabank Inverlat sefialados en el presente documento, no el de un area de
negocio en particular y no necesariamente una opinion institucional. Dichas opiniones pueden modificarse de acuerdo con los cambios en las condiciones econdmicas, politicas y
sociales, y no deben ser consideradas como una declaracion unilateral de la voluntad, ni ser interpretadas como una oferta, sugerencia o invitacion para comprar o vender valor
alguno, o como una oferta, invitacién o sugerencia para contratar los servicios de Scotiabank Inverlat. Asimismo, el presente andlisis no puede ser entendido como una Asesoria de
Inversiones ya que no constituye en forma alguna, una recomendacion personalizada a quien lo recibe, por lo que la decisién de inversién sobre alguna o alguna (s) emisora (s)
mencionada(s) en el presente analisis es responsabilidad exclusiva del cliente en funcién de su perfil de inversion. Este documento es de libre distribucién de acuerdo con “Précticas
de Venta”. La compensacion de los analistas que elaboraron el documento depende, entre otros factores, de la rentabilidad y la utilidad generada por todas las dreas de Scotiabank
Inverlat, pero no por un negocio o drea de negocio en particular. La compensacion de los analistas no se relaciona con una recomendacion en particular; la compensacién, entre otros
factores, depende de la asertividad de las estimaciones y recomendaciones contenidas en este documento. Los analistas no reciben compensacién alguna por parte de las emisoras
de los valores que se describen en este reporte. Asimismo, los analistas no percibieron compensacion alguna de personas distintas al Grupo Financiero Scotiabank Inverlat o de sus
subsidiarias y/o afiliadas con respecto a la elaboracién de este reporte. Alguna de las empresas del Grupo Financiero Scotiabank Inverlat puede realizar inversiones por cuenta propia
en los valores descritos en este reporte. Scotiabank Inverlat o alguna otra empresa del Grupo pueden tener alguna relacion de negocios con las emisoras de los valores contenidos
en este reporte (agente colocador, agente estructurador, representante comun, asesor financiero, servicios financieros, etc.). La Direcciéon de Estudios Econémicos es un area
independiente de las dreas de negocio, incluyendo el drea de Operaciones y de Banca de Inversién y, no recibe remuneracién, directriz, o de cualquier forma, influencia alguna por
parte de las dreas de negocio que pueda afectar en cualquier sentido las opiniones contenidas en este documento. Este documento no puede fotocopiarse, ser utilizado por cualquier
medio electronico o bien ser reproducido por algtin otro medio o método en forma parcial o total; tampoco puede ser citado o divulgado sin la previa autorizacion de la Direccién de
Estudios Econdmicos de Grupo Financiero Scotiabank Inverlat, S.A. de C.V. Los servicios de Scotia Inverlat Casa de Bolsa no estan disponibles para personas en los Estados Unidos

de América, salvo Inversionistas Institucionales Mayores (Major Institutional Investors) o Corredores Registrados (Registered Broker Dealers).

Estudios Econdmicos


mailto:esuarezm@scotiabank.com.mx
mailto:mitchell.cervera@scotiabank.com.mx
mailto:msaldanab@scotiabank.com.mx
mailto:martha.cordovamendez@scotiabank.com.mx
mailto:martha.cordovamendez@scotiabank.com.mx
mailto:chgonzalez@scotiabank.com.mx
https://www.scotiabank.com.mx/empresas-y-gobierno/inversiones/economia-mercados.aspx
mailto:estudeco@scotiacb.com.mx

