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RESUMEN

De acuerdo con diferentes indicadores se observa cierto contraste en la
economia nacional; por un lado, los consumidores mantienen una expecta-
tiva optimista debido a que aprecian que su situacién econémica es mas
favorable actualmente comparada con la de hace un afio; por el otro, la
confianza del productor suma tres meses consecutivos de caida, lo que se
traduce en un deterioro del aparato productivo. Adicionalmente, se obser-
va que por quinto mes consecutivo el sector privado ajustd a la baja su
expectativa sobre el crecimiento econdmico de México para 2011y 2012.

Por lo que respecta al ambito internacional, las cifras de empleo de Esta-
dos Unidos muestran que a pesar de la generacion de 80 mil empleos para
el mes de octubre, éstos no son suficientes para cubrir la demanda del
mercado laboral que asciende aproximadamente a 140 mil personas al
mes. Del mismo modo, sobresale un menor ritmo de crecimiento en las
ventas de vehiculos en este pais, como resultado de los altos niveles de
desempleo y el bajo nivel de confianza en los consumidores, lo que suma-
da a la desaceleracion de la industria manufacturera, podria incrementar el
riesgo de una mayor caida en el nivel de las exportaciones de productos
mexicanos hacia ese mercado.

Por otra parte, la Zona Euro decidié relajar su politica monetaria reducien-
do sus tasas de interés, mientras que, en el caso de China destaca la caida
de su produccién manufacturera, al igual que el subindice de empleo.

Por ultimo, se prevé que los precios de los energéticos se mantengan en
niveles elevados y alta volatilidad, debido a que las inversiones en este
sector se encuentran rezagadas; lo que contrasta con el incremento de la
demanda por parte de paises como China, India y Oriente Medio.

MEXICO

Confianza del Consumidor
Aumenta la confianza de consumi-
dores en el corto plazo pero pospo-
nen compra de bienes.

Remesas
Se recupera el envio de remesas.

Crédito de la Banca Comercial y de
Desarrollo

Crédito al consumo crece 16.73 por
ciento en septiembre.

Encuesta Nacional de Empresas
Constructoras

Etapa de altibajos en el corto pla-
zo.

Expectativas del Sector Privado
Nuevamente se deteriora la ex-
pectativa de crecimiento econémi-
co.




Expectativas Empresariales ECONOMIA INTERNACIONAL
Cae confianza del productor por tercera
vez consecutiva. Politica Monetaria en la Union Europea

Se detiene endurecimiento de la politica
monetaria ante la desaceleracién del

crecimiento de la zona.

ESTADOS UNIDOS

Empleo
La tasa de desempleo se mantiene elevada
en 9.0 por ciento.

Crecimiento Econémico en Reino Unido

Se recupera el desempefio econémico en el
tercer trimestre del aho.

Politica Monetaria

Autoridades monetarias ajustan a la baja
expectativa de crecimiento.

Produccion Manufacturera en China

Se frena la expansion de la produccion ma-
nufacturera.

Venta de Automoviles Ligeros

Reportan un menor crecimiento las ventas
de autos, crecen soélo 7.47 por ciento

Mercados Bursatiles
Semana de gran volatilidad en los mercados

anual.

Encuesta ISM
Retroceden en octubre
ISM.

indicadores del

financieros.

Precios Internacionales del Petrdleo

El entorno favorable de los mercados finan-
cieros contindia apoyando el repunte de los
energéticos.

MEXICO

Confianza del Consumidor

De acuerdo con el INEGI, en octubre de 2011, el indice de
Confianza del Consumidor (ICC) aumenté 1.61 por ciento
anual, con el cual suma veintidés meses de alzas consecu-
tivas; sin embargo, dicha cifra es menor en 14.24 puntos
porcentuales al incremento observado en el mismo mes
del afio pasado (15.85%).

En términos anuales, pese a que en el décimo mes del
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

afio los consumidores mantienen una expectativa opti-
mista debido a que aprecian que su situacidon econémica
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es mas favorable actualmente comparada con la de hace
un afio (2.27%) y esperan que mejore para los préoximos
12 meses (0.90%), perciben que la situacion econémica
del pais se deteriord en comparacion a la observada hace
un afno (-0.56%) y no esperan mejore en el futuro (-
4.46%); no obstante lo anterior, contemplan la posibilidad
de adquirir bienes de consumo duraderos (13.06%).

Como lo ha senalado anteriormente el CEFP, la confianza
de los consumidores sigue mostrando alzas anuales mo-
deradas, la de octubre es la segunda mas baja en lo que
va del afio y el nivel del indice alun se ubica por debajo de
su maximo antes del periodo de crisis.

Por otra parte, la lectura del indice a corto plazo, a través
cifras ajustadas por estacionalidad, muestra un aumento;
en octubre de 2011, el ICC se expandidé 1.78 por ciento
con relacion al mes anterior. De sus componentes se in-
fiere que los consumidores aprecian que su situacion
econdémica es mas favorable actualmente comparada con
la de hace un afio (0.185%) pero no esperan que mejore
en los préximos 12 meses (-0.26%); asimismo, si bien per-
ciben una mejoria en la situacién econdémica del pais a la
observada hace un afio (2.79%) no esperan que mejore
en el futuro (-1.16%); sin embargo, a pesar de que mejord
la confianza del consumidor, no contemplan la posibilidad
de adquirir bienes de consumo duraderos (-3.40%).

El animo de los consumidores se encuentra influido por la




evolucion econémica futura del pais; tanto en el largo
como en el corto plazo, por lo cual no esperan una mejor-
ia de la situacion dentro de los siguientes doce meses. Asi,
la perspectiva renuente de los consumidores a comprar
bienes de consumo duraderos en el corto plazo podria
incidir en la dinamica de la demanda interna a través de
un menor consumo y ahondar mas la desaceleracion ac-
tual de la economia nacional. Ademas, no se podria espe-
rar un repunte significativo del ICC dado que la creacion
de empleos formales no satisface el mercado laboral,
como lo refleja el nivel de la tasa de desocupacion del
pais que se mantiene por arriba de los observados antes
de la crisis econdmica; ademas, el salario minimo general
promedio real no tiene una recuperacion significativa de
su poder de compra y el crédito al consumo por parte de
la banca comercial, pese a que ha crecido, contintda por
debajo de su maximo observado en junio de 2008.

El animo de los consumidores podria mantener su letargo
en la medida que no despunte la actividad productiva, la
generacion de empleos y la recuperacion del poder de
compra del salario real; tan sélo cabe recordar que, por
quinto mes consecutivo, el sector privado ajusté a la baja
su expectativa de crecimiento econdmico nacional.

Remesas

En septiembre el envio de remesas logré un crecimiento
de 21.3 por ciento, el mas importante desde octubre de
2006, cuyo monto ascendioé a 2 mil 84.7 mdd. Las remesas
promedio que las familias reciben al mes fueron de 348.3
ddlares, con lo cual lograron un crecimiento de 11.57 por
ciento.

De esa forma al tercer trimestre del afio las remesas re-
gistran un monto de 17 mil 279.6 mdd, lo que representa
un crecimiento de 6.6 por ciento. Destaca que desde el
periodo enero-septiembre de 2007 no se registraba un
incremento en el envio de recursos por parte de nuestros
migrantes, de hecho en los tres afios previos (2010, 2009
y 2008) se presentaron caidas de 1.7, 13.1 y 4.0 por cien-
to respectivamente.

Esta mejora en el envio de remesas ha estado sustentada
en ligeros avances en el empleo de los migrantes en los
Estados Unidos, es mas el CEFP adelantaba que era previ-
sible un repunte en las remesas ya que de acuerdo a la
Encuesta Continua de Poblacion (CPS, por sus siglas en
inglés) la tasa de desempleo de los mexicanos en ese pais
fue de 10.9 por ciento en el tercer trimestre de 2011 (0.4
puntos porcentuales por debajo a la de igual trimestre de
2010).
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Adicionalmente, hay que tomar en consideraciéon dos
factores coyunturales, por un lado que de mayo de 2010
a enero de 2011, el monto de remesas enviadas guardo
una tendencia a la baja, lo que representa una baja base
de comparacion. Por el otro, la depreciacion del tipo de
cambio en septiembre, la cual pudo incentivar a los mi-
grantes mexicanos a repatriar mas recursos debido a que
sus familias recibiran mas pesos por cada dodlar enviado.

En el dmbito estatal, cabe sefialar que sélo Chiapas y So-

Evolucién de las Remesas Familiares, 2008/octubre - 2011/septiembre
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nora frenaron el ritmo de crecimiento de las remesas cap-
tadas en el tercer trimestre del afo. Asimismo, sobresale
que mientras en el tercer trimestre el envio nacional cre-
ci6é en 10.3 por ciento, algunos estados crecieron a tasas
mas elevadas; por ejemplo, las remesas a Baja California
Sur presentaron el mayor incremento: 19.3 por ciento. No
obstante, en general se mantuvo el orden de jerarquia
entre los estados que mayores recursos captan, pues si-
guen encabezando la lista los estados de Michoacan
(9.6%), Guanajuato (9.5%), Jalisco (8.2%), Estado de Méxi-
co (7.3%), Oaxaca (6.6%) y Puebla (6.4%).

Remesas Familiares por Entidad Federativa, Trimestre 111 2011
(millones de ddlares)

Michoacan J 589.1
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Crédito de la Banca Comercial y de Desarrollo

Durante septiembre de 2011, la cartera de crédito total
de la banca comercial crecié a una tasa real anual de
11.15 por ciento (la mas alta desde agosto de 2008). A su
interior, el crédito orientado al sector privado del pais
(empresas y personas fisicas) se expandié 12.10 por cien-
to. Destacan los incrementos de la cartera canalizado al
sector de la construccion (con 10.52 por ciento de creci-
miento) y al sector servicios con 14.96 por ciento. Por su
parte, el crédito al sector industrial y a su componente
manufacturero se expandié 9.62 y 8.55 por ciento duran-
te septiembre, en cada caso.

Sobresale también el crecimiento del crédito dirigido al
sector financiero del pais cuyo incremento fue de 33.45
por ciento real anual; asi como del crédito al consumo,
que se expandié 16.73 por ciento. Por su parte, la cartera
de crédito al sector publico tuvo un crecimiento de 2.05
por ciento en el mismo periodo.

Crecimiento Real Anual de la Cartera de Crédito Total de la Banca Comercial, 2000 -
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Elaborado por el CEFP con datos de Banxico.

En lo que se refiere a la cartera total de la banca de desa-
rrollo, ésta tuvo un crecimiento real anual de 3.21 por
ciento en septiembre (el primer incremento desde octu-
bre de 2010); destacando a su interior el crecimiento de
la cartera del sector privado no financiero (20.79 por cien-
to); asi como la de dos de sus componentes; el sector
industrial (29.14 por ciento) y el sector de la construccion
(33.54 por ciento). También sobresale el incremento del
crédito orientado al sector agropecuario (213.47 por cien-
to, aunque debe recordarse que su base de comparacion
es muy pequefia), y el orientado al sector publico (con un
crecimiento de 11.85 por ciento real anual). Por otra par-
te, el crédito al sector financiero del pais (vehiculo a
través del cual la baca de desarrollo realiza su actividad
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de segundo piso) se contrajo 10.35 por ciento, con lo que
liga 13 meses de decrementos.

Encuesta Nacional de Empresas Constructoras

La Encuesta Nacional de Empresas Constructoras elabora-
da por el INEGI indica que al mes de agosto, el valor de la
produccién ascendié a 21 mil 990 millones de pesos, lo
que significd un incremento de 4.0 por ciento real respec-
to al mismo mes de 2010. En cifras desestacionalizadas el
valor de la construccién aumenté 1.88 por ciento con
relacion a julio de 2011.

Este crecimiento fue resultado de un incremento en las
obras de electricidad y comunicaciones que aumentaron
en 38.0 por ciento respecto al mismo mes del aiflo ante-
rior; seguido por los avances en obras de Agua, riego y
saneamiento que crecieron en 16.7 por ciento; Otras
construcciones 13.3 por ciento y Edificacion que aumen-
taron 8.1 por ciento, todas en comparacién con agosto
del afio anterior. En contraste, se observd una caida de
11.1 por ciento en las obras relacionadas con petrdleo y
petroquimica y de 5.9 por ciento en las de transporte du-
rante el mismo periodo.

Del total del valor de la construccion, la participacion de
la obra contratada por el sector publico representd 51.8
por ciento del valor total en agosto de 2011, un aumento
de 1.1 puntos porcentuales respecto a julio, mientras que
la correspondiente al sector privado pasdé de 49.3 por
ciento en julio a 48.2 por ciento en agosto.

Por su parte, el personal ocupado en esta industria au-
mentoé 3.3 por ciento respecto a agosto del afio anterior,
en tanto que en cifras desestacionalizadas este indicador
crecid 1.09 por ciento comparado con el mes de julio.

México: Valor de Producciény Personal Ocupado en Construccién, 2007 - 2011/agosto
(var. % real anual)
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Los resultados en agosto mostraron una mejoria en com-
paracion a los observados en julio; sin embargo, se obser-
va un lapso de altibajos entre marzo y agosto de 2011 con
una tendencia débil al crecimiento de largo plazo, esto
debido a que aln se observa una crecimiento bajo de la
inversidn en este sector, ya que apenas ha aumentado 2.8
por ciento en promedio entre enero y julio de este afio; lo
qgue junto con la debilidad aun presente en el mercado
interno reduce las posibilidades de una expansion mas
dinamica de este sector en el corto plazo.

Expectativas del Sector Privado

Por quinto mes consecutivo el sector privado ajustd a la
baja su expectativa sobre el crecimiento econémico de
México; para 2011 espera crezca sélo 3.72, cifra inferior
en 0.05 puntos porcentuales a su previsién anterior
(3.77%); por lo que se muestra que cada vez se pronostica
se tenga un menor dinamismo a lo observado en 2010
cuando la economia se expandié en 5.39 por ciento. Se
vaticina que esta debilidad en la economia mexicana se
mantenga en 2012 dado que se augura que el alza del
Producto Interno Bruto (PIB) sea de 3.24 por ciento, cifra
menor en 0.26 puntos porcentuales a lo que se esperaba
en la encuesta de septiembre e inferior en 0.48 puntos
porcentuales a lo que se prevé para 2011.

Lo anterior se ve reflejado en el nivel de empleo formal
que se espera se genere dentro de la economia nacional;
se predice un incremento anual, para el cierre de 2011,
de 583 mil personas en el nimero de trabajadores asegu-
rados al IMSS, si bien es mayor a lo que anticipaban en la
encuesta pasada (565 mil trabajadores) esta por debajo
de su maximo estimado de 646 mil asegurados en abril.
Para 2012, se pronostica ahora 569 mil personas, 14 mil
puestos de trabajo menos que en la encuesta anterior

(583 mil trabajadores). Situacion en linea con el nivel que
guarda la tasa de desocupacién nacional al mes de sep-
tiembre de 2011 ya que se mantiene por arriba de los
niveles observados antes de la reciente crisis econdmica.

Asimismo, se redujo la expectativa sobre el nivel inflacio-
nario; para 2011, se anticipa sea de 3.30 por ciento, infe-
rior en 0.04 puntos porcentuales a la de la encuesta pre-
via; en tanto que para 2012, se espera sea de 3.63 por
ciento mientras que en la encuesta pasada preveia fuera
de 3.66 por ciento. Se mantiene la expectativa de un re-
punte inflacionario para 2012 dado que es mayor a la
prevista para 2011; no obstante, se estima se ubique de-
ntro del intervalo de variabilidad (2.0-4.0 por ciento) esta-
blecido por Banxico.

Por otra parte, el sector privado considera que los princi-
pales factores que podrian limitar el ritmo de la actividad
econdmica durante los préoximos meses, por orden de
importancia, son: debilidad del mercado externo y de la
economia mundial, incertidumbre sobre la situacion fi-
nanciera internacional, ausencia de cambios estructurales
en México, problemas de inseguridad publica y debilidad
del mercado interno.

Destaca que la inseguridad publica continua estando pre-
sente entre los principales factores que podria obstaculi-
zar el crecimiento econdmico del pais.

En lo que respecta al desempefio de la economia de Esta-
dos Unidos, la perspectiva de los especialistas para 2011
se estabilizé y anticipan un crecimiento de 1.6 por ciento;
en tanto que para 2012 continda ajustandose a la baja,
consideran sea de 2.0 por ciento cuando en la estimacion
previa era de 2.1 por ciento. Este ajuste incide, en parte,
sobre la expectativa de crecimiento econémico de México
dada la estrecha relaciéon comercial que hay entre ambos
paises.

ivas de los

ia del Sector Privado," 2011 - 2012

Encuesta de 2011

Concepto CGPE-2012

Enero Febrero

Marzo

Abril Mayo Junio Julio Agosto  _Septiembre _ Octubre

2011

4.0
3.0
119
4.5

3.93
391
12.32
4.62
604
-12,409
-2.51
79.02
3.06

4.10
3.94
12.23
4.66
621
-11,758
-2.48
79.57
3.2

Crecimiento (var. % anual del PIB)

Inflacion (var. % INPC)

Tipo de cambio® (pesos por délar, promedio)
Tasa de interés (Cetes 28 dias, %, fin de periodo)
Trab. asegurados al IMSS (miles de personas)
Cuenta Corriente (millones de ddlares)

Balance fiscal* % del PIB

Precio de la Mezcla Mexicana (dpb)

E.U. Crecimiento (var. % anual del PIB)

-11,156.8
25

89.7

16

425
3.92
12.15
4.72
628

-10,813

-2.54
89.91
31

437
3.87
12.00
4.71
646
11,021
-2.50
93.65
3.0

437
3.67
11.89
4.71
634
-8,893
-2.51
95.88
28

431
3.56
11.89
457
639
-9,376
-2.52
95.26
26

424
3.54
11.84
4.45
637
-8,795
-2.54
98.23
25

3.81
3.52
1212
4.36
586
-8,684
-2.58
96.14
18

3.77
3.34
12.62
4.34
565
-9,384
-2.47
96.60
16

3.72
3.30
12.96
4.34
583
-9,573
-2.48
98.16
1.60

2012

33
3.0
12.8
4.8

3.99
3.86
12.53
5.64
655
-16,724
-2.36

4.03
3.79
12.52
5.73
608
-16,879
-2.37

Crecimiento (var. % anual del PIB)

Inflacion (var. % INPC)

Tipo de cambio® (pesos por délar, promedio)
Tasa de interés (Cetes 28 dias, %, fin de periodo)
Trab. asegurados al IMSS (miles de personas)
Cuenta Corriente (millones de dolares)

Balance fiscal' % del PIB

Precio de la Mezcla Mexicana (dpb)

E.U. Crecimiento (var. % anual del PIB)

-17,519.5
2.2

84.9 -

2.1 3.05 3.1

4.07
3.84
12.46
5.79
627

-16,376

-2.27

3.2

4.07
3.80
12.32
5.59
627
-17,628
-2.46

4.18
3.74
1230
579
625
-15,176
-2.46

4.14
373
12.26
5.65
618
-15,663
-2.45

4.09
3.69
12.23
5.51
622
-15,100
-2.42

3.57
3.72
12.43
4.77
591
-15,248
-2.51

3.50
3.66
12.63
4.67
583
-15,272
-2.45

3.24
3.63
12.82
4.41
569
-14,607
-2.44
31 3.0 3.0 2.8 2.4

21 20

1/ Encuesta sobre las Expectativas de los Especialistas en Economia del Sector Privado: octubre de 2011; Banxico.
2/ CGPE-2012, Criterios Generales de Politica Econémica para la Iniciativa de Ley de Ingresos y el Proyecto de Presupuesto de Egresos de la Federacién correspondientes al Ejercicio Fiscal de 2012, Secretarfa de Hacienda y Crédito

Pablico (SHCP).

3/ Tipo de cambio cierre de periodo en la encuesta.

4/ Con inversion de PEMEX; en el caso de la Encuesta, es el déficit econémico como porcentaje del PIB.
5/ Modificaciones a los CGPE-2012 aprobadas por la Camara de Diputados y la de Senadores.

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de la SHCP y del Banxico.
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Expectativas Empresariales

Durante el mes de octubre, el Indicador de Pedidos Ma-
nufactureros (IPM) se ubicé en septiembre en 53.6 pun-
tos, lo que significd un crecimiento de 0.7 puntos con
relacion al mismo mes de 2010, pero en cifras desestacio-
nalizadas cayé 0.25 puntos respecto al mes anterior,.

Segun el reporte de la Encuesta de Opinién Empresarial
(EMOE) del sector manufacturero, elaborada por el INEGI,
con cifras desestacionalizadas, los componentes del IPM
tuvieron comportamientos mixtos, el que se refiere al
volumen esperado de pedidos registr6 un aumenté de
0.16 puntos, el del volumen esperado de la produccidn
disminuy6 0.84 puntos, el del nivel esperado del personal
ocupado aumentd 0.32 puntos; el correspondiente a los
inventarios de insumos crecié 0.21 puntos y el indicador
qgue da cuenta de la oportunidad en la entrega de insu-
mos por parte de los proveedores se incrementd 0.66
puntos respecto al mes previo.

Respecto al Indicador Agregado de Tendencia (IAT), éste
se ubico en 57.3 puntos en octubre, cifra mayor en 5.5
por ciento al del mismo mes de 2010; no obstante en ci-
fras desestacionalizadas aumentd sdélo 0.2 puntos respec-
to a septiembre. Los componentes de este indicador
mostraron también comportamientos mixtos, los que
presentaron descensos fueron los relativos a la Produc-
cion (-2.26 puntos), Utilizacion de planta y equipo (-2.63
puntos), Demanda nacional de sus productos (-1.35 pun-
tos), Precios de venta (-0.22 puntos) y de insumos (-0.21
puntos); mientras que aumentaron los de Exportaciones
(2.19 puntos) y de Personal ocupado (0.43 puntos), Inver-
siéon en planta y equipo (0.04 puntos) e Inventarios de
productos terminados (0.23 puntos).

Por su parte, el Indicador de Confianza del Productor (ICP)
se situé en 53 puntos durante octubre, nivel inferior en
2.8 puntos respecto a octubre de 2010, y en comparacion
mensual, cayd 0.38 puntos en cifras desestacionalizadas,
con lo que suma tres meses consecutivos de caida. La
opinién del productor respecto a la mayoria de los com-
ponentes parciales que conforman el ICP fueron negati-
vos: asi, el momento adecuado para invertir cayé 1.70
puntos; el que hace referencia a la situaciéon econémica
presente de la empresa bajé 0.99 puntos; el indicador
qgue capta la apreciacion sobre la situacion econdmica

presente del pais retrocedié -0.58 puntos y el indicador
que hace mencidn a la situacién econdmica futura del
pais disminuyd -0.40 puntos.

México: Indicadores de O

irero, 2008 - 2011/octubre

Abr-10
Juk10
oct10
k11
oct11

En conclusion se puede comentar que existe una percep-
cién negativa con relacion a las variables relacionadas con
el proceso productivo, ademas de que la confianza del
productor continia descendiendo y, de acuerdo a sus
expectativas de inversidn, ésta podria continuar baja lo
que implicaria seguir frenando el crecimiento del sector,
extendiéndose hasta finales del afio debido al bajo esti-
mulo que también presenta la demanda externa.

ESTADOS UNIDOS

Empleo

El gobierno norteamericano dié a conocer que durante el
mes de octubre el porcentaje de la poblacién desemplea-
da fue de 9.0 por ciento, es decir, 13.9 millones de perso-
nas sin empleo.l/Asimismo, el numero de personas que
trabajan menos tiempo del que requiere pasé de 9.3 a 8.9
millones; y las que respondieron no haber buscado traba-
jo, aunque si querian y estaban disponibles para hacerlo
(marginalmente ligadas al mercado laboral) se mantuvo
sin cambios importantes en 2.6 millones.

1/ Mensualmente se publican los resultados del mercado laboral a través de dos encuestas, la encuesta en los hogares y la encuesta
en los establecimientos (némina no agricola). Estas difieren en el sentido de que en la primera se les pregunta a las personas en gene-
ral su situacién de empleo y de ahi se obtiene, entre otras cosas, el porcentaje de la poblaciéon desempleada; en la segunda se le pre-
gunta a los empleadores sobre los trabajos generados y de ahi se obtiene la némina no agricola que define la cantidad de empleos

generados durante el mes.
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Tasa de Desempleo en Estados Unidos, Enero/2000 - Octubre/2011
(porcentaje de la poblacién econémicamente activa)

Fuente: Bureau of Labor Statistics

Por su parte, las personas que han estado desempleadas
mas de 27 semanas también se redujeron a 5.9 millones,
o bien, 42.4 por ciento de los desempleados. Si bien los
datos anteriores parecen reflejar una mejoria, sigue es-
tando en un nivel muy por encima de lo presentado antes
de la crisis, con el 15 por ciento de la poblacidon desem-
pleada, subempleada o fuera del mercado laboral por
considerar que no tiene posibilidades de encontrar un
trabajo.

Las cifras de nuevos empleos tampoco fueron positivas.
En el mes de octubre sélo se generaron 80 mil empleos, y
se reviso al alza las cifras de los meses anteriores; en el
mes de agosto hubo 57 mil empleos adicionales a los re-
portados para alcanzar los 104 mil, y el mes de septiem-
bre reporté 103 mil empleos adicionales para llegar a 158
mil.

Sin embargo, afio con afo entran al mercado laboral alre-
dedor de 1.7 millones de personas. Lo anterior implica
que es necesario generar 140 mil empleos al mes, sélo
para cubrir a los nuevos entrantes. Si consideramos que
durante la crisis se perdieron 8.7 millones de empleos y
que a la fecha sélo se han recuperado 2.2 millones, se
tiene que el déficit por cubrir todavia es significativo. Si la
economia pudiera generar entre 240 y 250 mil empleos al
mes, la tasa de desempleo regresaria a su nivel previo a la
crisis de 4 por ciento en cinco afos.

En suma, el reporte de la situacidon del empleo del mes de
octubre parece reportar una ligera mejoria. No obstante,
crecer a un ritmo de 125 mil empleos (el ritmo de creci-
miento actual) no alcanza para recuperar los empleos
perdidos durante la crisis. En la medida que no cambie la
tendencia de forma radical, la economia norteamericana
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seguird en una situacién critica, con mas de 23 millones
de personas sin ingresos estables.

Politica Monetaria

En el anuncio de la reunién de politica monetaria del Co-
mité Federal de Mercado Abierto (FOMC, por sus siglas en
inglés), permea el animo de preocupacion en torno al
ritmo de recuperacién de la economia y el mercado labo-
ral. De hecho, el FOMC estima que ante el moderado cre-
cimiento econdmico, la tasa de desempleo sélo dismi-
nuird gradualmente hacia los niveles que consideran con-
sistentes para cumplir su doble mandato de estabilidad
de precios y maximo empleo.

Asimismo, el FOMC resalta los riesgos a la baja que pre-
sionan al crecimiento econdmico, particularmente los
derivados de las restricciones en los mercados financieros
globales, y da a conocer un ajuste a sus estimaciones de
junio pasado para el Producto Interno Bruto (PIB), la tasa
de desempleo y la inflacién.

Sobresale la revision a la baja para la tasa de crecimiento
del PIB de 2011, desde un margen de 2.7-2.9 por ciento a
uno de 1.6-1.9 por ciento; asi como del ajuste al alza de la
tasa de desempleo, pues luego de estimar que incluso
pudiese llegar a 8.6% al cierre del afio, ahora estiman que
estara entre 9.0 y 9.1 por ciento.

Proyecciones para 2011

Variacion
PIB 1.6-1.7%
Prevision en junio 2.7-2.9% ¥
Tasa de Desempleo 9.0-9.1% 1
Prevision en junio 8.6-89%
Inflacion 2.7-2.9% 1
Prevision en junio 2.3-2.5%
Inflacidn subyacente 1.8-1.9% 1+
Prevision en junio 1.5-1.8%

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de la FED.

En ese contexto, el FOMC decidié dar continuidad al pro-
grama de compra de bonos del Tesoro con vencimiento
de seis a 30 afios financiado con la venta de bonos de
menor plazo, de tres afios o menos, el cual busca ampliar
el vencimiento promedio de su tenencia de valores
(operacion twist).

De igual forma, determind mantener su politica de rein-
versiéon de los pagos al principal que recibe la Reserva
Federal (FED) colocandolos en hipotecas de agencia ga-




rantizadas (MBS) y preservar el rango objetivo para la
tasa de los fondos federales entre 0.0 y 0.25 por ciento,
ya que persisten las condiciones que permiten garantizar
los niveles excepcionalmente bajos al menos hasta la pri-
mera mitad de 2013.

Finalmente, es importante sefialar que el Comité reiteré
que seguira atento de las perspectivas econdmicas y que
se encuentra preparado para emplear sus instrumentos
monetarios para apoyar a una recuperacién mas fuerte
en un contexto de estabilidad de precios.

Venta de Automaviles Ligeros

De acuerdo con informacién de “Ward’s U. S.” en el mes
de octubre, el volumen de ventas de automoviles en los
Estados Unidos ascendid a 1 millén 017 mil 332 unidades,
para un crecimiento de 7.47 por ciento respecto al mes
de octubre de 2010. Con ello, el acumulado para el perio-
do enero-octubre fue de 10 millones 503 mil 526 unida-
des, lo que generd un incremento de 10.04 por ciento
anual. Este comportamiento confirma la demanda repri-
mida de autos ligeros y la lenta recuperacién del sector;
esto, si se compara con el crecimiento registrado en el
mes de septiembre, cuando alcanzé un crecimiento de
9.82 por ciento anual.

Venta de Vehiculos Ligeros en Estados Unidos, 2010/Ene - 2011/oct
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Fuente: Elaborado por el CEFP con informacion de Ward's AutoinfoBank.

Con relacidn a la participacion que las fabricas automo-
vilisticas tienen en el mercado, se observa que General
Motors, Ford y Chrysler, tres de las grandes compafiias de
automdviles, vendieron en conjunto 446 mil 113 vehicu-
los ligeros, cifra que representd el 49.24 por ciento del
total de ventas realizadas durante el mes de octubre. En
particular la empresa Chrysler destacé por un crecimiento
en el nivel de sus ventas de 27.01 por ciento anual; a pe-
sar de ello, la empresa General Motors continua siendo la
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empresa que mas autos vende en el mercado estadouni-
dense, ya que en octubre vendié 186 mil 895 unidades,
las cuales representaron el 18.37 por ciento del mercado
de automoviles de ese pais.

Por otra parte, a pesar de la mejoria que reportaron los
inventarios de algunas empresas de origen japonés, las
ventas de la empresa Toyota contintan siendo golpeadas
por las dificultades de abasto de suministros generadas
por el terremoto de marzo en Japodn. Las ventas de esta
empresa cayeron un 7.86 por ciento en octubre, desafian-
do asi un prondstico de la automotriz que estimaba un
moderado aumento en sus ventas; a pesar de ello, la mar-
ca Toyota consiguid, después de varios meses volver a
posesionarse en la tercera posiciéon dentro del mercado
de los Estados Unidos, ya que durante el mes de octubre
consiguio vender 134 mil 451 unidades; es decir, 20 mil
060 unidades mas que la empresa Chrysler que retomo la
cuarta posicion del mercado de autos de ese pais.

Venta de Vehiculos Ligeros en Estados Unidos, octubre 2010 - 2011
(Unidades)

Octubre Variacién Enero-Octubre Variacién Estructura %
Regién

2010 2011 % 2010 2011 % 2010 2011
América del Norte 428,141 466,219 8.89 4,299,916 4,948,946 15.09 45.05 47.12
Chrysler 89,746 113,986 27.01 906,570 1,117,975 2332 9.50 10.64
Ford 154,817 165,232 673 1573915 1,741,060 10.62 16.49 16.58
M 183,549 186,895 182 1818433 2,089,045 14.88 19.05 19.89
International (Navistar) 29 106 265.52 998 866 -1323 001 0.01
Asia 435917 449,707 3.16 4439515 4,612,628 3.90 4651 4392
Geely (Volvo) 0 0 0.00 0 0 0.00 0.00 0.00
Honda 98,811 98333 -0.48 1,011,247 958,130 5.25 10.59 9.12
Hyundai 42,656 52402 2285 452,703 545,316 2046 474 5.19
Isuzu 17 158 35.04 1,443 1,337 735 0.02 0.01
Kia 31,199 37,690 2081 299,223 405,095 3538 3.13 3.86
Mazda 18,013 18,326 174 192,783 209,641 874 2.02 2.00
Mitsubishi 5111 4378 1434 46,503 70,253 51.07 049 067
Nissan 69,773 82346 18.02 743474 856,425 1519 7.79 8.15
Subaru 22,720 20081 -1162 216,334 215,631 032 227 2,05
Suzuki 2,043 1947 -4.70 19015 22231 16.91 0.20 021
Toyota 145474 134046 -7.86 1456790 1328569 -8.80 15.26 12.65
Europa 82,528 101,406 2287 805,327 941,952 16.97 8.44 8.97
Audi 8,128 10,225 25.80 81,718 95,206 1651 0.86 091
BMW 23222 27,288 17.51 215,274 246,602 1455 2.26 235
Daimler 19,457 24474 2579 189,845 210,869 11.07 1.99 2,01
Jaguar Land Rover 4253 3,885 -8.65 36,200 38,850 7.05 038 037
Porsche 2,647 2270 1424 20,337 24,934 22.60 021 024
saab 741 337 5452 3975 4,951 2455 0.04 0.05
Volkswagen 20,084 28,028 39.55 212,774 263,486 23.83 223 251
Volvo 3,996 4,899 22,60 45,114 57,054 26.47 047 054
Total de Vehiculos Ligeros 946,586 1,017,332 747 9,544,758 10,503,526 10.04 100.00 100.00

na.Noaplica.
Fuente: Elaborado por el CEFP con informacién de Ward’s AutoinfoBank.

Durante octubre, la venta de vehiculos ligeros por empre-
sas de procedencia, se distribuyd de la siguiente manera:
el 45.83 por ciento fueron vehiculos colocados por em-
presas de origen estadounidenses, canadienses y mexica-
nas, el 44.20 por ciento las realizaron empresas de Asia y
el restante 9.97 por ciento las ejercieron empresas euro-
peas. En el mismo sentido, se debe destacar que del total
de las ventas realizadas en el mes de referencia, el 53.95
por ciento fueron camiones ligeros y el restante 46.05 por
ciento automoviles pequefios.

Por ultimo, se debe mencionar que el menor ritmo de
crecimiento en las ventas de vehiculos de los Estados Uni-
dos, es el resultado de los altos niveles de desempleo y el
deterioro en el nivel de confianza en los consumidores de
en ese pais, lo anterior, ante el miedo a una recesion glo-
bal, producido por el menor crecimiento en China y el




panico financiero que se mantiene en Europa. Esta situa-
cién estd obstaculizando las esperanzas de una sdlida
recuperacion del sector automotriz estadounidense e
incrementando el riesgo de una mayor caida en el nivel
de las exportaciones de vehiculos mexicanos hacia los
Estados Unidos.

Estados Unidos: Distribucion de las Ventas de Vehiculos por Empresas, segun Pais o
Region de Procedencia, 2011/octubre

Europa
9.97%

—

. Américadel
Norte,
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Ward's AutoinfoBank.
1/ Serefiere al nimero de vehiculos vendidos en Estados Unidos, procedentes del Canada, Estados Unidos y México.

Encuesta ISM

Durante octubre, el indice de gerentes de compras (PMI,
por sus siglas en inglés) que elabora el Institute for Supply
Managment (ISM) se ubicé en 50.8 puntos, cifra 0.8 pun-
tos menor a la registrada en septiembre.

Otros indicadores como el de produccién, empleo y en-
tregas se redujeron en 1.1, 0.3 y 0.1 puntos, respectiva-
mente. Aunque estos indicadores aln se encuentran en
la fase de expansidon, que es mayor a 50 puntos, otros
como inventarios e importaciones se ubicaron por debajo
de los 50 puntos. Por otra parte, el indicador de exporta-
ciones e importaciones se redujeron en 3.5 y 5.0 puntos,
lo que significa una contracciéon de la actividad comercial
con el exterior. Finalmente, destaca un descenso de 15
puntos en los precios del sector manufacturero con lo
que el indice se ubicd en 41 puntos, primera contraccion
desde mayo de 2009 cuando registré 43.5 puntos.

Por el contrario, el Unico indicador que mostrd un incre-
mento fue el de las nuevas drdenes de pedidos que se
incrementd 2.8 puntos, lo que da sefiales de que el proxi-
mo mes se observen mejores resultados, toda vez que
estos pedidos no se lleguen a abastecer con inventarios.

La lectura conjunta de todos los indicadores muestra una

desaceleracion del sector manufacturero que se puede
explicar por la reduccidn en la demanda; asimismo llama
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la atencidn la reduccién en la actividad comercial con el
exterior donde sobresale que las importaciones se ubica-
ron en 49.5 puntos, es decir, por debajo de la linea de
expansion, lo que indica una desaceleracion de la deman-
da de productos que realiza el sector manufacturero de
Estados Unidos, lo cual se reflejaria en el nivel de las ex-
portaciones manufactureras mexicanas hacia aquel pais,
escenario que podria verse acentuado en los préximos
meses, ya que aun prevalece la cautela en el gasto de los
consumidores e inversionistas junto con la contraccién de
la demanda global.

Estados Unidos: Indicadores ISM, Agosto 2011
(indice)
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Fuente:Elaborado por el CEFP con datos del Institute of Supply Managment (ISM).

ECONOMIA INTERNACIONAL

Politica Monetaria en la Zona Euro

El Consejo de Gobierno del Banco Central Europeo (BCE)
decidio relajar su politica monetaria reduciendo en 25
puntos base el tipo de interés aplicable a las operaciones
principales de financiamiento, para situarla en 1.25 por
ciento. Asimismo, ajusté a la baja los tipos de interés apli-
cables a la facilidad marginal de crédito y a la facilidad de
depdsito, colocandolos en 2.00 y 0.50 por ciento respecti-
vamente.

Por otro lado, en Conferencia de Prensa el Presidente del
BCE, Mario Draghi, notificé que continuaria la provision
de liquidez con la finalidad de asegurar que los bancos de
la zona euro no enfrenten restricciones.

De esa forma, el Presidente del BCE informd que la medi-
da busca apoyar a la economia y a la creacidon de empleos
en la eurozona, ademas de que toma en consideracion la
evolucion de la inflacidn, la cual si bien se ha mantenido
elevada y es probable que permanezca por arriba del 2
por ciento en los meses siguientes, y se prevé que decline




a lo largo de 2012, colocandose incluso por debajo del 2
por ciento.

Adicionalmente, Mario Draghi destacé que las perspecti-
vas de crecimiento contintian sujetas a una elevada incer-
tidumbre y a riesgos a la baja. Mas aun, algunos de los
riesgos han empezado a materializarse, por lo que es pro-
bable que se revisen a la baja los prondsticos de creci-
miento para 2012. Justamente por esto ultimo el BCE
estima que las presiones inflacionarias se encuentren
contenidas a lo largo de ese afio, pues es previsible que
los precios, costos y salarios presenten un desempefio
moderado.

En ese contexto, es importante estar atentos a la evolu-
cién que guarden las condiciones financieras y la confian-
za en los mercados tanto europeos como globales, ya que
la elevada incertidumbre puede continuar teniendo efec-
tos negativos sobre la economia real, lo cual agravaria los
problemas de deuda y déficit que enfrentan algunas eco-
nomias de la eurozona.

Crecimiento Econdmico en Reino Unido

El Producto Interno Bruto (PIB) del Reino Unido crecié 0.5
por ciento en el tercer trimestre del afio, dato que resulté
mejor al esperado por los analistas que anticipaban un
crecimiento de 0.3 por ciento.

El crecimiento estuvo determinado por la expansion que
se registro en el sector servicios (0.7% intertrimestral) y el
sector de la industria de la produccién (0.5% intertrimes-
tral), ya que el sector de la construccién tuvo una contrac-
cion de 0.6 por ciento.

De acuerdo a la Oficina Nacional de Estadisticas (ONS)
una interpretacion prudente de la actividad econdmica
deberia de tomar en consideracion la evolucion conjunta
del segundo y tercer trimestre, ya que en el segundo tri-
mestre se dieron eventos especiales que deprimieron a la
economia, por ejemplo, la boda real. De esa forma el cre-
cimiento del Reino Unido en los ultimos dos trimestres
seria de 0.6 por ciento.

Por otro lado, con base en informacién publicada en las
Minutas de la ultima reunién del Comité de politica mo-
netaria del Banco Central de Inglaterra, es importante
sefialar que se ha deteriorado la expectativa de creci-
miento para el cuarto trimestre del afio, lo anterior debi-
do a las sefiales de debilidad que han mostrado indicado-
res como la produccion manufacturera, la confianza de
los consumidores y las manufacturas de exportacion. Esto
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ultimo por el deterioro de las condiciones externas, que
han estado afectando a la economia doméstica por el
lado tanto del comercio exterior como de los mercados
financieros.

Produccion Manufacturera en China

Luego de dos meses consecutivos de crecimiento del indi-
ce de gerentes de compra de China (PMI, por sus siglas en
inglés), en octubre la produccidon manufacturera registré
una caida situandose en 50.4 por ciento luego de que en
septiembre pasado el PMI fue de 51.2 por ciento. Dicho
desempenio sorprendio a los especialistas quienes espera-
ban que el PMI aumentara en 0.6 puntos porcentuales,
para colocarse en 51.8 por ciento.

Cabe destacar que 9 de los 11 subindices que componen
el PMI registraron una caida. Particularmente, llama la
atencion el retroceso del subindice de nuevos pedidos de
exportacion, el cual se ubicd en una zona critica, en 48.6
por ciento (en septiembre se colocd en 50.9 por ciento).
De hecho de acuerdo al Centro de Investigacion Li & Fung
se prevé que las exportaciones de China crezcan lenta-
mente en los préoximos meses.

Por otro lado, el subindice de empleo también presenté
una disminucidén, colocandose en direccién contractiva,
pues fue de 49.7 por ciento frente al 51.0 por ciento de
septiembre.

El dato positivo fue el retroceso de 10.4 puntos porcen-
tuales que tuvo el subindice de precio de los insumos,
situdndose en 46.2 por ciento, cabe mencionar que es la
primera vez desde abril de 2009 que se logra una caida en
este componente del PMI.

Por lo tanto, en un contexto de franca desaceleracidn
global y, por ende, de menor demanda por productos
chinos, serd importante estar atentos de la capacidad de
la economia china para sortear los problemas y presiones
que la asechan (por ejemplo, el sobrecalentamiento y la
posicion subvaluada de su moneda) y mantener su eleva-
do ritmo de expansion.

Mercados Bursatiles

En lo que algunos analistas consideran como la primera
victima estadounidense de la crisis europea, se anuncié
que la compaiiia MF Global buscaba proteccién ante las
autoridades financieras por su inminente bancarrota; por
lo que la Reserva Federal retiré su permiso para seguir




operando y suspendié sus acciones del mercado. MF Glo-
bal era una correduria de futuros, cuyas acciones perdie-
ron cerca de dos terceras partes de su valor en las ultimas
semanas debido a su elevada exposicion a la deuda sobe-
rana europea. Lo anterior provocé bajas generalizadas en
los principales indices bursatiles alrededor del mundo.

También influyd la decisidon del gobierno griego de some-
ter a referéndum los acuerdos de la Union Europea de la
semana anterior, donde a cambio de reducir a la mitad la
deuda del pais, se comprometia a avanzar en su consoli-
dacion fiscal y privatizaciones; ademds de permitir que
una representacién europea permaneciera en su gobier-
no.

La tension de los mercados se vio reflejada en la presidon
que sufrieron los bonos espafioles e italianos los cuales,
pese a las compras de titulos realizadas por el Banco Cen-
tral Europeo, llegaron a pagar un sobreprecio respecto
del bono aleman a 10 afios (considerado como el activo
sin riesgo en la regién) de alrededor de 370 puntos base
(3.70 puntos porcentuales) para el primer caso y de hasta
453 puntos base (4.53 puntos porcentuales) en el segun-
do (cabe sefialar que aunque en menor medida, la prima
de riesgo francesa también se vio incrementada en alre-
dedor de 122 puntos base). Por otra parte, la Organiza-
cion para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmico
(OCDE), advirtié que sus previsiones de crecimiento para
la Unidén Europea habian disminuido, de 2.0 por ciento a
tan sélo 0.3 por ciento para el préximo afio.

Hacia el miércoles, las declaraciones del presidente de la
Reserva Federal estadounidense (FED), Ben Bernanke, en
torno a que la Reserva se encontraba lista para actuar en
caso de ser necesario, impulsaron el animo de los inver-
sionistas pues también aceptd que aunque existen riesgos
significativos la economia, se observé cierta mejoria en
septiembre. Las declaraciones de Bernanke fueron inter-
pretadas como una inminente relajacién cuantitativa adi-
cional, en este caso bajo la forma de nuevas compras de
activos respaldados por hipotecas. Ademas, se dio a cono-
cer que, de acuerdo con la encuesta realizada por ADP
(automated data processing) se crearon 110 mil empleos
durante octubre (cuando se anticipaban 100 mil); y que
por primera vez en 2011 (en el tercer trimestre del afio) la
productividad de la economia se expandio 3.1 por ciento.

Al dia siguiente los indices bursatiles tomaron un nuevo
impulso al revelarse que el primer ministro griego desistia
en su idea de hacer un referéndum respecto del rescate
financiero de su pais (ademas, en la reunién del G-20 se
hablaba ya de la posibilidad de expulsar a Grecia de la
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Unién Europea); y luego de que el Banco Central Europeo
(BCE) tomara la decision de reducir de forma sorpresiva
en 0.25 puntos su tasa de interés de referencia
(ubicandola en 1.25 por ciento).

Hacia el fin de semana se reveld que durante la reunién
del G-20 no se habia llegado a ningln acuerdo sobre el
papel que deberia jugar el Fondo Monetario Internacional
(FMI) en el rescate financiero de Europa, lo que desalentd
a los inversionistas e impidié que se revirtieran las pérdi-
das en la mayor parte de los indices bursatiles de nuestra
muestra.

Asi, el indice de Precios y Cotizaciones (IPC) de la Bolsa
Mexicana de Valores (BMV), observé una caida semanal
de 0.05 por ciento, con lo que mantiene en el afio un re-
troceso de 4.83 por ciento; en tanto, el Dow Jones esta-
dounidense perdié 2.03 por ciento semanal, aunque en lo
que va de 2011 observa un avance de 3.50 por ciento.

Por otra parte, el Bovespa brasilefio y el Merval de Argen-
tina retrocedieron 1.42 y 8.42 por ciento en la semana, y
acumulan en el afio una pérdida por 15.35 y 21.63 por
ciento, en cada caso.

indices Bursatiles

Ganancia/pérdida
del 31 de octubre al

4 de noviembre de Ganancia/ pérdida

indice Pais 2011 durante 2011
DAX-30 Alemania -5.99 -13.71
Merval Argentina -8.42 -21.63
Bovespa Brasil -1.42 -15.35
CAC 40 Francia -6.72 -17.90

IBEX Espafia -6.81 -12.81

Nikkei 225 Japén -2.75 -13.96
FTSE 100 Inglaterra -3.07 -6.32
Shanghai composite China 2.22 -9.96
IPC México -0.05 -4.83

Dow Jones Estados Unidos -2.03 3.50

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Infosel financiero.

Precios Internacionales del Petrdleo

En la semana que abarcé del 31 de octubre al 4 de no-
viembre de 2011, el comportamiento de los precios del
petréleo estuvo asociado al entorno favorable que mos-
traron los mercados financieros, esto debido a la decisidon
de Grecia de suspender la realizacion del referéndum
sobre el rescate financiero por parte de la zona euroy ala
disposicidn inesperada por parte del Banco Central Euro-
peo de reducir sus tasas de interés.

No obstante, el lunes y martes, los inversionistas se mos-
traron cautelosos y decidieron alejarse un poco de los
activos de mayor riesgo, lo que ocasiond que los precios
de los energéticos registraran una caida moderada, pero




generalizada. Sin embargo, este escenario de incertidum-
bre mejord al final de la semana, lo que ayudd a que el
viernes 4 de noviembre, el WTI estadounidense alcanzara
un precio de 94.29 délares por barril (dpb), para una ga-
nancia semanal de 1.01 por ciento. En el mismo sentido el
BRENT del Mar del Norte se incrementd hasta 112.78
dpb, con lo que el precio de este crudo aumenté 2.00 por
ciento en la semana de referencia.

Con relacion a la mezcla mexicana de exportacion, el pa-
norama fue muy similar al del WTI y el BRENT, ya que
también reporté un balance positivo al final de la semana,
al cerrar en 107.73 dpb, para una ganancia semanal de
2.90 por ciento; con ello, el diferencial entre el precio
fiscal estimado para 2011 y el observado al 4 de noviem-
bre de éste afio se ubicé en 42.33 dpb, por lo que la bre-
cha promedio para el mes de noviembre fue 40.16 dpb y
para lo que va del afio alcanzo los 34.58 dpb.

La posibilidad de una recuperacién moderada en la de-
manda de energéticos beneficid el nivel de los precio de
los crudos que integran la canasta de la mezcla mexicana
de exportacion; el viernes, el petréleo tipo OLMECA fina-
lizé la semana en 114.69 dpb, para una ganancia semanal
de 2.31 por ciento; en tanto que el precio del ISTMO au-
mentd en la misma semana 2.62 por ciento al cerrar la
sesion del viernes con un precio de 111.05 dpb. En cuanto
al precio del crudo tipo MAYA, este, aumentd 3.15 por
ciento en la semana de referencia, al cerrar la sesion del
viernes con un precio de 106.36 dpb.

110 T WTI

s Precio fiscal de la Mezcla, Ley de Ingresos 2010/y 2011

ol

Con respecto a la evolucidon que mostraron los futuros del
petréleo en la semana de referencia, se destaca un com-
portamiento mixto con tendencia al alza; registrandose
pérdidas lunes y martes, ganancias miércoles y jueves,
para concluir el viernes con ganancias en todos los con-
tratos; ello, debido que los inversionistas recibieron con
agrado las noticias de Europa, donde Grecia decidié no
seguir adelante con la realizacion del referéndum sobre el
plan de rescate de la Union Europea; ademas de que Italia
aceptd que el Fondo Monetario Internacional vigile sus
avances de las proximas reformas a las pensiones, el mer-
cado laboral y privatizaciones. Estos acontecimientos pro-
vocaron que los futuros del WTI para entrega en diciem-
bre de 2011, cerraran en 94.07 dpb, para una ganancia de
0.62 por ciento respecto al cierre de la semana anterior;
en tanto que los futuros del BRENT para entrega en di-
ciembre, cerraron con una ganancia semanal de 1.87 por
ciento, al ubicarse en 111.97 dpb.

Por lo anterior, se confirma la informacion expuesta en la
reunién del grupo de los 20 (G20) por el jefe de la Agencia
Internacional de Energia, (AIE) Fatih Birol, quien prevé
que los precios de los energéticos se mantendran en nive-
les elevados, debido a que las inversiones para encontrar
y explotar nuevos yacimientos de petrdleo se encuentran
rezagadas. Este hecho, contrasta con el auge en la de-
manda de crudo por parte de China, India y paises de
Oriente Medio. En la misma reunién, Birol sefialo que la
era del petrdleo barato ya termino, por lo que el mundo
debe acostumbrarse para enfrentar precios altos y volati-
les en los proximos afios.

Precios Diarios del Petréleo de Referencia en los Mercados Internacionales del 01 de julio de 2010 al 04 de
noviembre de 2011
(d6lares por barril)

94.29

65.40

01-Jul-10
13-Jul-10

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de la Secretariade Energia y Reuters.
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