Cae actividad econdmica durante el tercer trimestre.

Scotiabank.

Puntos clave

ESTUDIOS ECONOMICOS

. INEGI estima una caida en la actividad econémica de -0.2% durante el tercer trimestre.
e Senado aprueba Ley de Ingresos, mas de la mitad de la recaudacion vendra de impuestos.

GUIA DIARIA e  Eltipo de cambio estd en $18.59.

. La Fedy el Banco de Canada recortan tasas de interés en 25 puntos base, respectivamente.

30 de octubre de 2025 o » )
. Logran acuerdo Trump y Xi Jinping, se reduciran aranceles a productos chinos.

Eduardo Suarez Mogollon

esuarezm@scotiabank.com.mx De acuerdo con la primera estimacion del PIB del INEGI, durante el tercer trimestre del afio la actividad
econdmica cayo en -0.2% real anual, luego de un estancamiento previo de 0.0%. A su interior, la caida
Rodolfo Mitchell Cervera estuvo fomentada por un retroceso de -2.9% de las actividades industriales (-1.7% previo), que han

mitchell.cervera@scotiabank.com.mx

mantenido un terreno negativo durante todo el afio, mientras que los servicios subieron tanto solo 1.0%

Miguel Angel Saldaia Blanco (vs. 0.9% previo), y las actividades primarias subieron en 3.6%. Asi, en el acumulado de los primeros tres

e g trimestres, el PIB lleva un avance de apenas 0.2%, con una caida de -1.8% en la industria, y avance de

11% Yy 4.2% en servicios y actividades primarias, respectivamente. En su comparativo contra el trimestre
Martha Alejandra Cérdova Méndez anterior con series desestacionalizadas, el PIB cayd en -0.3%, derivado de un -1.5% en la industria y un
martha.cordovamendez@scotiabank.com.mx avance marginal de 0.1% en los servicios. D

. B . El dia de ayer, la Cadmara de Senadores aprobd la Ley de Ingresos, completando asi el paquete fiscal
Cynthia Hernandez Gonzalez

T e para 2026. La ley contempla ingresos por $10.1 billones, de los cuales mas de la mitad corresponden a

lo recaudado en impuestos ($5.83 billones). Los grupos de oposicién hicieron énfasis en que se
solicitaron $1.8 billones de deuda, de los cuales $1.6 billones seran para pagar la deuda dejada por el

Graficas del dia expresidente Andrés Manuel Lépez Obrador, y estiman que esto profundizara ain mas la deuda del

pais. b
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7.40 El Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC) redujo la tasa de fondos federales en 25 puntos base,

220 ubicandola en un rango de 3.75-4%, como se anticipaba. Ademas, la Reserva Federal anuncié que
pondra fin a su politica de endurecimiento cuantitativo (QT) el 1de diciembre. Estas decisiones estaban

o0 en linea con las expectativas del mercado y no generaron sorpresas iniciales. Sin embargo, fue la

6.80

e conferencia de prensa del presidente Jerome Powell la que realmente movié los mercados. Powell
3M 6M 9M 1A 2A 3A 4A 5A 7A  10A X X . ., . o o i . »
=—29/10/2025 —22/10/2025 introdujo un lenguaje que dej¢ abierta la posibilidad de distintos escenarios para la préxima reunion del

Fuente: Estudios Econmicos Scotiabank. 10 de diciembre, mostrando incomodidad con la idea de que el mercado asumiera otro recorte

automatico. Aunque no descarté una nueva baja, el mensaje fue claro: la Fed quiere que los mercados

Tasas de Politica Monetaria Implicitas
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moderen sus expectativas. Algunos de sus argumentos fueron sélidos, pero otros mas débiles, y se

6.97% 6.96%

percibe que podria estar subestimando las presiones inflacionarias derivadas de las cadenas de
suministro, ignorando experiencias pasadas que podrian ofrecer lecciones valiosas. [link] D

El Banco de Canada recorto su tasa de interés de politica monetaria en 25 puntos base, llevandola a
2.25%, como se anticipaba. En su comunicado, sefiald que este nivel es “aproximadamente el
adecuado’, lo que sugiere que no prevé mas recortes a menos que surjan shocks negativos significativos.

Sus proyecciones de inflacion respaldan esta postura, y no hubo cambios en otras politicas, incluyendo

Actual 3M 6M M 2afios laintencion de seguir comprando bonos del Tesoro este trimestre. La institucion también reconocié que

n n i . . .
Fed Banxico ha aprendido mucho sobre el lado de la oferta, el cual fue subestimado durante la pandemia. En

Fuente: Estudios Econémicos Scotiabank, Bloomberg.

conjunto, los mensajes del Banco de Canada apuntan a una pausa prolongada en los ajustes, con una
mayor probabilidad de que el préximo movimiento sea al alza. [link] D

Donald Trump anuncié que reducira el arancel general sobre China del 57% al 47% tras reunirse con Xi
Jinping en Corea del Sur. También disminuira a la mitad (10%) el arancel relacionado con el fentanilo, a
cambio de que China continte exportando tierras raras, combata el trafico de fentanilo y reanude la
compra de soya estadounidense. Ademas, Trump planea visitar China en abril. El acuerdo establece una
tregua de un afio entre ambos paises, pero no aborda los problemas estructurales del comercio
bilateral.d

Los mercados globales han reaccionado con escepticismo al acuerdo entre EE. UU. y China,
considerandolo mas como una maniobra tactica con exceso de confianza por parte de Washington que
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como un avance sustancial. Aunque representa una leve desescalada en las tensiones, no aborda los problemas estructurales en materia comercial y de
seguridad entre ambas potencias. En cambio, la atencion se ha centrado en los resultados mixtos de las tecnoldgicas estadounidenses y en las sefiales de
politica monetaria de la Fed, que busca mantener flexibilidad sin comprometerse con otro recorte en diciembre. Por su parte, el Banco de Canadé ha sido mas
claro al indicar una pausa prolongada en sus ajustes. En otras regiones, los bonos europeos (EGBs) han tenido un desempefio débil al ajustarse a las sefiales
de la Fed y a los datos de inflacién en Alemania y Espafia. El Banco de Japdn mantuvo su postura actual, pero dej6 abierta la posibilidad de subir tasas en
diciembre o enero. El Banco Central Europeo también se mantendria sin cambios, aunque enfrenta nuevas sefales de presion inflacionaria. Mientras tanto, la
Eurozona apenas logra crecer, y Canada actualizara sus cifras de nédmina, aunque sin gran expectativa. En EE. UU., los mercados esperan los resultados de
Apple y Amazon tras los reportes mixtos del dia anterior. [link] D

Indicadores para hoy

Hora Pais | Indicador | Mercado | Previa | Ultima

06:00 N0 |PIB, 3T2025, V%A (Preliminar) -0.3 0.6 -0.3

06:30 == |PIB, 3T2025, V%TA (Preliminar) 3.0 3.8

06:30 E= |Consumo Personal, 372025 (Preliminar) 2.5

06:30 E= |Peticiones de Desempleo, Oct 2025, Miles 231

07:15 | |Anuncio de Politica Monetaria, ECB, Tasa % 2.15 2.15 2.15
Bl |Finanzas Publicas, Sep 2025, MMD -5811

Indicadores Financieros: cierres al 29 oct. 2025

Bonos M SOFR TIIE T. Cambio ¢ 9-oct-25 Var. abs.

Instrumento Tasa Var. abs. Plazo Var. abs. Fix Banxico* -0.0073
M3 7.65 0.05 1 Mes 3.97 7.814 0.0201 Peso Spot 18.43 18.48 0.0512
M5 8.12 0.05 3 Meses 3.84 7.8617 0.0204 Peso-CAD 13.22 13.26 0.0396
M8 8.47 0.07 6 Meses 3.69 Peso-Euro 21.47 21.44 -0.0320
M30 9.35 0.08 Mex. Mix. 57.53) 57.56 0.0300

WTI 61.31 60.15 -1.1600

Valores de Deuda Mexicanos Valores de Deuda EUA Brent 64.08 65.48 1.4000
Instrumento  Precio Var. abs. Instrumento Var. abs. *: Tipo de cambio Fix corresponde a fecha de liquidacion.

UMS 2a 100.05 4.7 -0.02  T.Bills 3m 3.88 0.07 29-oct-24  29-0ct-25  Var.%
UMS 3a 102.67 415 0.03  T.Bills6m 3.83 0.09 8260 8569 0.04
UMS 5a 105.56 463 0.04 T.Note2a 3.60 omn
UMS 30a M2.42 643 003 TRond 10a 4.08 010 Mercado Cambiario en México (Spot-Pesos/USD)
TBond 30a 4.63 0.09 29-0ct-2025
1851
18.49
indice - Mercado Ultimo Rend. % Rendimiento % Acumulado 18.47 Y TR v
Diario Semanal NEREE] Anual
IPC México 63,352.85 0.89 3.61 0.70 27.95 23.82 1845
Bovespa Brasil 148,632.93 0.82 168 1.64 23.57 13.69 18.43 _\\_A\/\
PIPSA Santiago 9,326.50 1.02 155 3.97 38.99 39.77 18.41 \/VJ
Dow Jones NY 47,632.00 -0.16 0.90 2.66 11.96 12.78 1839 ,
Nasdaqg NY 23,958.47 0.55 3.25 573 24.07 28.03 2828858288258 % S % S g
S&P 500 NY 6,890.59 0.00 1.46 3.02 17.15 18.13 Fo®a e orEdiahyE
TSE-300 Toronto 30,144.78  -0.90 -0.69 0.41 2191 22.73
DAX Frankfurt 2412421 064 048 102 2117 2385
Eurostoxx 50 Europa 5,705.81 0.03 0.55 318 16.54 15.27 Primario Anterior Ultimo Var. abs.
FTSE-100 Londres 9,756.14 0.61 115 434 19.37 18.69 Tmes 7410% 710% 0.00
CSI300 China 474784 119 187 231 2066 2097 3 meses 723% 723% 0.00
Hang Seng H. Kong 2634614  -0.33 0.71 1.90 3134 27.27 ?;;ESQS ;ii; ;zs; 8:88
NIKKEI Japon 50,219.18 217 187 n77 25.88 29.09 p—— E— T —r——
1dia 7.52% -0.04
1mes 7.26% 0.16 0.16
3 meses 7.23% 0.00 0.00
6 meses 7.38% -0.01 -0.01
1afio 7.39% 0.02 0.02
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Mercado Accionario en México Tasas de Interés de Largo Plazo

Mayores Alzas Mayores Bajas Mex. 10 afios EUA 10 afios
Emisora Vol. (Mil.) Emisora Vol. (Mil) 8.97 4.20
ORBIA* 7.37 1,796.39 CUERVO* 2.37 679.83

GMEXICOB 6.19 5333.74 RA 234 1,918.74 887 410
PINFRA* 3.86 276.23 KOFUBL 138 657.14

GCe* 185 188.38 WALMEX* 112 21,917.06

VESTA* 156 2,145.47 GENTERA* 11 2,661.87 8.77 4.00
GFINBURO 133 880.25 KIMBERA 1.05 1,131.59

GCARSOAT 127 229.92 MEGACPO -0.98 788.78 067 390
ASURB 114 176.87 CHDRAUIB -0.37 366.53 R R T B Y R R B R
GFNORTEO 1.01 4,23579 FEMSAUBD -0.35 1133.28 gggogegges
LACOMUBC 0.75 217.88 BIMBOA -0.35 2,266.52 g 53385 ¢2v3Q¢g
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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 areas 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).
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