Inversion a la baja y consumo se modera en noviembre.
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ESTUDIOS ECONOMICOS

e  Los analistas revisaron al alza las cifras de inflacion, mientras que el consenso se mantiene igual
para crecimiento econémico y politica monetaria.

. En noviembre, la inversion acentud su retroceso, con la construcciéon mostrando un moderado

GUIA DIARIA

5 de febrero de 2026 e Mercados atentos a la decisién de politica monetaria de Banxico.

avance, mientras que el consumo se moderd por descensos generalizados a su interior.

e  Eltipo de cambio estd en $17.38.

Contribuciones e  EnEE.UU. en enero se afiadieron menos puestos de trabajo de lo esperado.

e La administracién Trum se reunid con 55 paises de minerales, logrando acuerdos con México,
Japony la Unién Europea.
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Miguel Angel Saldafia Blanco El dia de ayer se publicaron los resultados de la encuesta de expectativas de Citi. El consenso sigue
msaldanab@scotiabank.com.mx apuntando a que el siguiente movimiento de Banxico serd en mayo con una reduccién de 25 puntos

base, y con una tasa de interés terminal de 6.50% tanto para 2026 como para 2027. Por su parte, se

Martha Alejandra Cérdova Méndez revisaron al alza las proyecciones de inflacién, colocandose la inflacién general en 4.00% (vs. 3.86%

martha.cordovamendez@scotiabank.com.mx anterior) y 4.10% (vs. 4.00% anterior) para 2026. En cuanto al tipo de cambio, la proyeccién es de $18.35

. B . en 2026 y $19.00 en 2027, ambas cifras revisandose a la baja. Finalmente, las previsiones para
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. crecimiento econdmico para 2026 se ubica en 1.4%, mientras que para 2028 en 1.8%. D
chgonzalez@scotiabank.com.mx

En noviembre, el Indicador mensual de la Formacion Bruta de Capital Fijo del INEGI mostré que la
inversion fija bruta acentud su caida anual, pasando de -5.5% a -6.4%, sumando quince meses en

Graficas del dia terreno negativo. En el desagregado, la maquinaria y equipo profundizé su retroceso, al pasar de -10.5%

a -14.5%, acumulando once meses consecutivos de disminuciones, con caidas generalizadas en su

Curva TIIEde Fondeo interior (-16.4% nacional y -13.1% importado). La construccion paséd a terreno positivo tras haber
820 mostrado una tendencia negativa desde agosto de 2024, con una variacion de 1.3%, impulsada por la
8.00 construccién residencial (10.3%). Por su parte, la inversién privada disminuyd -4.9% vy la publica -
780 14.6%%. En el acumulado enero-noviembre, la inversion presenta un retroceso de -7.3%. Mientras no
;iz se disipen los factores de incertidumbre internos y externos, el entorno seguird limitando la
720 recuperacion sostenida de la inversion. b
7.00 En noviembre, el consumo privado se moderd de forma real anual, de 4.2% a 1.4% derivado de un menor
680 e
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M 6M oM 1A A 3A 4n SA A oA ritmo en los bienes. Los bienes nacionales cayeron -1.5%, destacando un retroceso mas profundo en los

———04/02/2026  ====28/01/2026 bienes semi duradero (-8.5%), y duraderos (-4.4%) frente al mes previo, asi como un estancamiento en
Fuente: Estudios Econdmicos Scotiabank.

los bienes no duraderos (0.4%). Los bienes importados se moderaron de 19.9% a 7.9%. Por su parte, los

servicios pasaron de 2.3% a 1.9%. Con esto, en el acumulado anual, el consumo conlleva un avance anual
Tasas de Politica Monetaria Implicitas o . . . . o,
de apenas 0.6% En su comparativo mensual desestacionalizado, el consumo cayé -0.5% ante un
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retroceso de -2.9% de los bienes importados, frente a avances de 0.1% en los bienes nacionales y
servicios. D

Pemex anuncié una inversion de 427 mil mdp para 2026—34% mas que en 2025—destinada a
proyectos para elevar la produccion de hidrocarburos, mientras Sener reporté que la deuda de la
petrolera cerrd 2025 en 84.5 mil mdd. Por su parte, la Secretaria de Economia informdé que el portafolio

de inversién en México alcanzé un récord de 406,800 mdd y que el nUmero de proyectos de inversion

Actual 3M oM 12M Zafios ascendio a 2,539, asi como que los nuevos proyectos generaran 1.63 millones de empleos al 2030. D
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Fuente: Estudios Econémicos Scotiabank, Bloomberg.

En Estados Unidos y El mundo

Los futuros del Nasdag 100 cayeron tras borrar las ganancias en el afio, el Bitcoin descendié
momentaneamente por debajo de los $70,000 vy la plata volvié a retroceder, mientras el dolar se
fortalecid. En el ambito corporativo, la disputada separacion del cofundador de Two Sigma, John
Overdeck, amenaza con revelar informacion interna del hedge fund de $70 mil millones; Shell
decepciond en utilidades, Bristol Myers y BNP Paribas superaron expectativas, y Donald Trump comenté
que no habria elegido a Kevin Warsh para la Fed si este hubiera defendido tasas mas altas. Finalmente,
la libra cayo luego de que el Banco de Inglaterra mantuvo la tasa por un estrecho margen de 5-4, lo que
aumento apuestas de un recorte en marzo. b
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Las empresas estadounidenses afiadieron solo 22,000 puestos en enero, muy por debajo de lo esperado, segin ADP, lo que confirma la desaceleracion del
mercado laboral mientras el reporte oficial del BLS se retrasa por el cierre parcial del gobierno. Aunque algunos indicadores muestran cierta estabilizacion, el
crecimiento débil de las néminas privadas apunta a un enfriamiento continuo, en medio de anuncios de recortes de empleo por parte de grandes compariias
como Dow y Amazon, aunque las solicitudes de desempleo aun se mantienen contenidas. La mayor parte de las contrataciones provino de educacién y salud,
mientras que servicios profesionales y empresariales registraron su mayor caida desde junio; ademas, las grandes empresas redujeron personal y las pequefias
practicamente no contrataron. »

Las tecnoldgicas retrocedieron por temores sobre la competencia de la IA y la desaceleracién en la demanda de chips; AMD se desplomd un 17%. Alphabet
anuncié una inversion récord de 185 mil millones de délares en infraestructura de IA tras presentar solidos resultados trimestrales. En EE. UU., Brad Karp
renuncié como presidente de Paul Weiss tras revelarse su cercania con Epstein. En Nigeria, mas de 160 personas murieron en ataques a dos aldeas, mientras
Donald Trump pidié mejorar la seguridad del pais. En China, el Congreso Nacional del Pueblo destituyo a tres legisladores vinculados al sector defensa en
medio de purgas militares. b

La administracion Trump reunié a representantes de 55 paises en una cumbre sobre minerales criticos para impulsar la creacién de pisos de precios, atraer
capital privado estadounidense y reducir la dependencia global de China; EE. UU. logré acuerdos preliminares con la Unién Europea, Japdn y México para
avanzar en estas medidas, trabajar hacia un acuerdo multilateral vinculante y reforzar las cadenas de suministro. b

Indicadores para hoy

Pais | Indicador Mercado Previa
06:00 &5 [Anuncio Decisién Politica Monetaria, Banco de Inglaterra, 9 3.75 3.75 3.75
06:00 W'l |Inversidn Fija Bruta, Nov 2025, V%A -5.6 -55 -6.4
06:00 Nl |Venta de Vehiculos Ligeros, Ene 2026 154,448 131,472
06:00 W' |Consumo Privado, Nov 2025, V%A 4.2 1.4
07:15 |l [Anuncio Decision Politica Monetaria, Banco Central Europq ~ 2.15 2.5 2.15
07:30 ™= |Peticiones de Desempleo, Ene 2026, Miles 212 209 231
13:00 W0 |Anuncio Decisién Politica Monetaria, Banxico, Tasa % 7.0 7.0

Bl [Empleo IMSS, Ene 2026, Miles -320.7

Indicadores Financieros: cierres al 04 ene. 2026

Bonos M SOFR TIIE T. Cambio 03-feb-26 ~ 04-feb-26  Var. abs.

Instrumento Var. abs. Plazo Var. abs. Fix Banxico* 17.24 17.29 0.0575

M3 7.92 0.04  1Mes 3.67 7.4595 0.1810 Peso Spot 17.33 17.33 -0.0034

M5 8.58 0.03 3 Meses 3.66 7.5052 0.1832 Peso-CAD 12.69 12.68 -0.0043

M8 8.60 0.04 6 Meses 3.62 Peso-Euro 20.46 20.46 -0.0007

M10 8.91 0.03  1Afio 3.50 Precios del Petroleo

M30 9.33 0.03 Mex. Mix. 58.93 60.98 2.0500
WTI 63.21 65.14 1.9300

- . .
Instrumento  Precio Tasa Var. abs. Instrumento Tasa Var. abs  Tipo de cambio Fix corresponde a fecha de liquidacion.

UMS 2a 99.09 424 001  TBills3m 368 0.01 04-feb 25 04 feo 26 var %
UMS 3a 101.44 452 0.00  T.Bills6m 3.65 0.01 8.377 8.689 0.04
UMS 5a 98.72 5.04 -0.01  T.Note 2a 3.56 -0.02 Mercado Cambiario en México (Spot-Pesos/USD)
UMS 30a 107.08 6.81 0.00  TBond 10a 428 0.01 0d-feb-2026
TBond 30a 492 0.02 17.38
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Bolsas del Mundo

Primario Anterior Ultimo Var. abs.

Ultimo Rend. 9 Rendimiento % Acumulado

Diario Semanal Mensual Anual Tmes 6.90% 6.90% 0.00
IPC México 68,730.69 .44 167 167 6.88 32.46 3 meses 0% 7.03% 000
Bovespa Brasil 8170823 214 019 019 | 277 4520 6 meses 7 15% 715% 0.00
PIPSA Santiago 1142588 158 0.05 0.05 9.01 57.18 r.damo UETAs 7'37/° Dif,\m.
Dow Jones NY 49,501.30 0.53 1.25 125 2.99 11.10 T dia >OTR 0.01
Nasdaq NY 22,904.58 1,57 238 238 145 16.54 e 2 0un 0.01 0
S&P 500 NY 6,882.72 -0.57 -0.81 -0.81 0.54 13.99 3 moses 7 0un 001 001
TSE-300 Toronto 32,571.55 0.56 2.03 2.03 2.71 28.85 & meses iy 0.00 066
DAX Frankfurt 24,603.04  -0.72 0.26 0.26 0.46 14.40 1 a0 p— 001 Py
Eurostoxx 50 Europa 5,970.47 -0.41 0.38 0.38 3.09 13.41
FTSE-100 Londres 10,402.34 0.85 1.75 1.75 4.74 21.37 Tasas de Interés de Largo Plazo
CSI300 China 4,698.68 0.83 -0.16 -0.16 1.48 23.10 Méx. 10 afios EUA 10 afios
Hang Seng H. Kong 26,847.32 0.05 -1.97 -1.97 4.75 29.14 927 4.40
NIKKEI Japén 54,720.66  -0.78 2.62 2.62 8.70 41.04

917 4.30

Mercado Accionario en México 907 4.20
Mayores Alzas Mayores Bajas
Emisora Vol.(Mil)  Emisora Vol. (Mil) 8.97 410
ORBIA* 479 2,276.64 CEMEXCPO -3.75 53,227.02 887 400
ALSEA* 2.50 2,42859 GAPB 338 974.29
GENTERA* 177 5726.74 GFNORTEO -3.04 7,481.23 BTT prrbir i e e 390
GCC* 163 506.56 LABB 262 6,021.04 R SR AR S S S
LIVEPOLC 138 95.68 ASURB 198 690.91 S =R o . s - %82
GRUMAB 0.74 598.55 GMEXICOB 194 8,828.26 < ° - oone
BIMBOA 0.54 1,813.81 GFINBURO .74 6,280.34
Q* 0.51 1,214.99 KOFUBL 143 833.80
VESTA* 0.50 1,944.52 GCARSOA1 120 447.83
CHDRAUIB 0.43 58718 OMAB 120 544,58
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Este documento, elaborado por la Direccién de Estudios Econdmicos, y dirigido exclusivamente a personas que radican en el territorio mexicano, es publicado con la Unica intencion
de proporcionar informacion y analisis 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 Asesorfa de
Inversiones ya que no constituye en forma alguna, una recomendacion personalizada a quien lo recibe, por lo que la decisidn de inversién sobre alguna o alguna (s) emisora (s)
mencionada(s) en el presente andlisis es responsabilidad exclusiva del cliente en funcidn 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 Direccion de Estudios Econdmicos es un area
independiente de las areas de negocio, incluyendo el drea de Operaciones y de Banca de Inversién y, no recibe remuneracion, 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 electrénico o bien ser reproducido por algiin otro medio o método en forma parcial o total; tampoco puede ser citado o divulgado sin la previa autorizacion de la Direccion 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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