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RESUMEN

En la semana de andlisis, los indicadores econdmicos nacionales presentaron
comportamientos mixtos. El Indicador Global de la Actividad Econdmica se
redujo en 0.82 por ciento en febrero respecto al mes previo, en tanto que,
los resultados a nivel estatal fueron positivos en la mayoria de las entidades.

Referente al mercado interno, se registré un incremento en las ventas de
establecimientos comerciales en febrero mientras que las remuneraciones
en estos establecimientos, asi como en las empresas constructoras no ob-
servaron mejoria; ademas de que el salario medio de cotizacidn crecié sélo
0.33 por ciento en términos reales durante el ultimo afio, mientras que en la
primera quincena de abril, la inflacidon de la canasta basica y la de alimentos
fueron mayores a la inflacién general, rebasando por mucho el aumento del
salario medio de cotizacion. Por su parte, el Banco de México mantuvo el
objetivo de la tasa de interés interbancaria a un dia en 4.5 por ciento pre-
viendo que la politica monetaria podria relajarse en caso de que mejoren los
mercados financieros internacionales.

Al primer trimestre de 2012, destaca un menor crecimiento al esperado de
la economia estadounidense de 2.2 por ciento, lo cual se vio reflejado en un
freno importante de las exportaciones mexicanas durante marzo; pero indi-
cadores sobre el empleo, la confianza del consumidor y las ventas de casas
nuevas dan cuenta de que aun persiste en ese pais un mercado deprimido.

Adicionalmente a la débil recuperacion de Estados Unidos, aun perdura la
incertidumbre ocasionada por los desequilibrios fiscales en las economias de
la Eurozona, asi como una nueva recesion en economias como el Reino Uni-
do y Espafia, y la situacion politica de paises como Holanda y Francia, auna-
do a las perspectivas de una menor demanda de hidrocarburos.

MEXICO

Indicador Global de la Actividad
Econémica (IGAE)

Cae actividad productiva en el corto
plazo.

Salarios
El salario base de cotizacidon en el
IMSS continua a la baja.

indice de Precios
Deflacidn explicada por caida en el
precio de los energéticos .

Indicador Trimestral de la Activi-
dad Econdémica Estatal (ITAEE)
Dindmica heterogénea en las activi-
dades productivas de los estados. Crédito de la Banca Comercial y de
Desarrollo

Crédito al consumo se expande

20.05 por ciento en marzo.

Establecimientos Comerciales
Movimientos mixtos en ventas.

Encuesta Nacional de Empresas
Constructoras

Se reduce en febrero 0.11 por ciento
el personal ocupado.

Politica Monetaria
Se mantiene neutralidad de la politi-
ca monetaria.




Balanza Comercial
Fuerte desaceleracion en el sector
exportador.

ESTADOS UNIDOS

Crecimiento Econdmico y Politica
Monetaria

Se desacelera la economia estadou-
nidense y continua la lasitud mone-
taria.

Empleo
Contintan al alza las solicitudes de
desempleo.

Confianza del Consumidor
Se mantiene débil en abril la confian-
za del consumidor.

indice de Precios de la Vivienda
Nueve ciudades alcanzan nuevos

Venta de Vivienda Nueva
Cae 7.1 por ciento la venta de casas
nuevas en marzo.

ECONOMIA INTERNACIONAL
Crecimiento Econémico en el Re-
ino Unido y Espaiia

Nueva etapa de recesion economica.

Mercados Bursatiles
Posibles practicas de corrupcion de
Wal Mart afectan desempefio en la

bolsa.

Precios Internacionales del Petréleo
Continta la volatilidad del mercado
petrolero.

minimos historicos.

MEXICO

Indicador Global de la Actividad Econdmica
(IGAE)

De acuerdo con el Instituto Nacional de Estadistica y Geo-
grafia (INEGI), el Indicador Global de la Actividad Econd-
mica (IGAE) tuvo, en el segundo mes de 2012, un incre-
mento real anual de 6.24 por ciento con relacién al mis-
mo mes de 2011, con lo cual acumuld veintisiete meses
de variaciones anuales positivas y fue mayor a su varia-
cién anual observada en el mismo mes de 2011 (4.49%);
dicho resultado se explica, en parte, al efecto de afio bi-
siesto el cual tuvo un dia laborable mas que en febrero de
2011. Pese a estos incrementos, el valor del indice no
remonta el mas alto que presentd en octubre de 2008,
antes del periodo de crisis, respecto al cual el IGAE de
febrero exhibié una caida acumulada, después de poco
mas de tres afios, de 3.04 por ciento.

En su comparativo anual, el crecimiento del IGAE resultd
del movimiento positivo de sus componentes; las activi-
dades primarias, las secundarias y las terciarias aumenta-
ron 12.06, 5.87 y 6.53 por ciento, respectivamente.

De acuerdo con el IGAE, en el periodo enero-febrero de
2012, la actividad econdmica tuvo un aumento de 5.33
por ciento con relacion al mismo periodo de 2011; cifra
superior en 0.28 puntos porcentuales al incremento ob-
servado en el mismo periodo del aflo pasado (5.05%).
Este resultado fue producto de la expansion de las activi-
dades que lo integran; las primarias, secundarias y tercia-
rias crecieron 3.73, 5.08 y 5.98 por ciento, en ese orden.
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El repunte de la actividad productiva se podria explicar,
principalmente, al despunte que tuvieron las actividades
primarias y el efecto de afio bisiesto; sin embargo, hay
que tener presente que las actividades primarias presen-
tan gran volatilidad y son afectadas, entre otras cosas, por
factores estacionales, por lo que su dindmica podria no
mantenerse. Si bien las actividades secundarias y tercia-
rias mejoraron su desempefio en términos anuales, per-
dieron dinamismo en el corto plazo.

En tanto que eliminando el efecto de afio bisiesto y otros
factores, es decir, con cifras ajustadas por estacionalidad,
en febrero de 2012 el IGAE cayd 0.82 por ciento con rela-
cién al mes anterior, su primera caida después de que
habia alcanzado tres meses consecutivos al alza, por lo
que presenta volatilidad dicho indicador. El comporta-
miento de los componentes del IGAE, sin los factores de
estacionalidad, fue mixto; mientras que las actividades
primarias aumentaron 5.33 por ciento, las secundarias y

Indicador Global de la Actividad Econémica, 2009 - 2012 /febrero
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1/ Serie original, cifras preliminares desde enero de 2009,
2/ Serie desestacionalizada, debido al método de estimacién sl incorporarse nuava informacién |a serle se puede modificar
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.




las terciarias se contrajeron 1.68 y 1.38 por ciento, en ese
orden.

Indicador Trimestral de Ila Actividad

Econdmica Estatal (ITAEE)

De acuerdo con el INEGI, en el ultimo trimestre de 2011,
el Indicador Trimestral de la Actividad Econdmica Estatal
(ITAEE), indicador de coyuntura que ofrece un panorama
preliminar sobre la evoluciéon econdmica de corto plazo
de las entidades federativas del pais, mostrd que la mar-
cha de la actividad econémica en la gran mayoria de los
estados fue positiva; aunque la variacion de la actividad
de los estados va desde un crecimiento de 8.22 por ciento
hasta una caida de 4.82 por ciento; ademas, mientras que
15 estados crecieron por arriba del incremento del PIB
nacional para ese trimestre (3.68%), los restantes (17) lo
hicieron por debajo de éste.

En el cuarto trimestre de 2011, las cinco entidades fede-
rativas que tuvieron los crecimientos anuales mas signifi-
cativos en el total de su actividad econémica fueron: So-
nora (8.22%), Querétaro (8.04%); San Luis Potosi (7.05%),
Baja California Sur (6.41%) y Baja California (5.90%). En
tanto que las que cayeron o tuvieron el menor crecimien-
to fueron: Campeche (-4.82%), Guerrero (-0.13%), Yu-
catan (0.63%), Tlaxcala (1.13%) y Chiapas (1.39%).

Sin embargo, la evolucién estatal por actividad econémica
fue heterogénea.

Principalmente en las actividades primarias (agricultura,
ganaderia, aprovechamiento forestal, pesca y caza) hay
un incremento de 31.92 por ciento hasta una caida de
34.41 por ciento; en estas actividades, la mitad de los
estados aumentaron por arriba del crecimiento nacional
para dicho sector (-0.51%). Asi, la desviacion estandar de
la variacién de dicho indicador fue de 14.42 por ciento.

En lo que toca a las actividades secundarias o industriales
(mineria; electricidad, agua y suministro de gas por duc-
tos al consumidor final; construccion e industrias manu-
factureras) hubo un crecimiento maximo de 14.26 por
ciento y una caida de 8.64 por ciento, donde sélo dieciséis
de las entidades crecieron por arriba del incremento na-
cional (3.19%), lo que implicé una dispersidon de 5.88 por
ciento.

Por su parte, las actividades terciarias (servicios) mostra-
ron una menor variacion al pasar de un crecimiento de
7.31 por ciento a uno de sélo 0.66 por ciento, destacando
18 entidades que crecieron por arriba de la expansién
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Actividad Econdmica Estatal' Total, IV trimestre de 2011
(variacién porcentual real anual)

Gro -0.13
Ccamp -4.82

-6 -5 -4 -3 -2 -1 0 1 2 3 4 5 6 7 8 ]

1/ Indicador Trimestral de |a Actividad Econdmica Estatal {ITAEE).
Fuente: Elaborado por &l CEFP con datos del INEGI

nacional (4.29%), por lo que tuvo una dispersién de 1.55
por ciento. Las entidades federativas con mayor creci-
miento en términos anuales fueron: Hidalgo (7.31%),
Quintana Roo (6.32%), Tamaulipas (6.13%), Baja Califor-
nia Sur (5.82%) y Querétaro (5.81%). Por el contrario, los
de menor avance fueron: Guerrero (0.66%), Oaxaca
(1.37%), Veracruz (1.50%), Nayarit (2.38%) y Durango
(2.41%).

De esta forma, durante todo 2011, la marcha de la activi-
dad econdmica entre los estados ha sido variada; la cual
va desde una caida de 4.99 por ciento hasta un crecimien-
to de 11.96 por ciento; mientras que 17 estados han cre-
cido por arriba del crecimiento nacional (3.94%), 15 lo
hicieron por debajo de éste. Las cinco entidades que mas
crecieron fueron: Colima (11.96%), Querétaro (8.15%),
Sonora (7.50%), San Luis Potosi (6.50%) y Coahuila
(6.23%). En tanto que las que cayeron o tuvieron el me-
nor crecimiento fueron: Campeche (-4.99%), Zacatecas
(-1.08%), Sinaloa (-0.55%), Veracruz (0.81%) y Guerrero
(0.87%).

Establecimientos Comerciales

En febrero de 2012, los indicadores de la Encuesta Men-
sual sobre Establecimientos Comerciales (EMEC) del INE-
Gl, muestran que sus componentes al mayoreo tuvieron
un comportamiento mixto; asi las ventas, las compras vy el
empleo aumentaron 5.41, 3.64 y 1.47 por ciento, respec-
tivamente, con relacion al mismo mes del afio anterior.
En tanto que las remuneraciones medias reales cayeron
0.11 por ciento. En el mes de andlisis, venden mas, pero
reducen las remuneraciones otorgadas a sus empleados.

En el caso de los indicadores de los establecimientos co-
merciales al menudeo, sus componentes se expandieron;
las ventas, las compras, el empleo y las remuneraciones
medias reales tuvieron incrementos de 7.64, 4.15, 3.48 y




0.35 por ciento, respectivamente; pese a que se dio un
aumento significativo de las ventas, el de las remunera-
ciones casi es nulo.

Las ventas de los establecimientos comerciales mejora-
ron; sin embargo, dicha situacidn podria estar influida por
el efecto de afio bisiesto debido a que se tuvo un dia adi-
cional en febrero de 2012. Las ventas de los estableci-
mientos al mayoreo pasaron de un incremento de 3.92
por ciento en febrero de 2011 a uno de 5.41 por ciento en
el mismo mes de 2012; pese a ello, redujeron las remune-
raciones medias reales al pasar de una alza de 0.76 por
ciento a una caida de 0.11 por ciento. En lo que toca a los
establecimientos comerciales al menudeo; las ventas pa-
saron de un incremento de 2.97 por ciento en febrero de
2011 a uno de 7.64 por ciento en febrero de 2012; pero a
pesar de este repunte, las remuneraciones que otorgan
pasaron de una caida de 1.48 por ciento a un incremento
de solo 0.35 por ciento; no obstante del incremento signi-
ficativo de las ventas, las remuneraciones que otorgan no
lo hacen tanto.

Los resultados acumulados muestran que las ventas de
los establecimientos comerciales al mayoreo mantuvieron
la dinamica al pasar de un incremento de 5.01 por ciento
en el periodo enero-febrero de 2011 a uno de 5.0 por
ciento en el periodo enero-febrero de 2012; destaca que
en este tipo de establecimientos las remuneraciones me-
dias reales disminuyeron su dinamica al pasar de un incre-
mento de 0.97 por ciento a uno de 0.21 por ciento, en el
periodo antes mencionado. En lo que toca a los estableci-
mientos comerciales al menudeo se observan movimien-
tos mixtos; las ventas pasaron de un incremento de 2.84
por ciento en el periodo enero-febrero de 2011 a uno de
5.93 por ciento en el mismo periodo de 2012; pese a di-
cho incremento, las remuneraciones ahondaron su caida
al pasar de una de 0.64 por ciento a una de 2.17 por cien-
to, en el periodo sefialado; esto es, venden mas pero
otorgan menores remuneraciones.

Por otra parte, de acuerdo con los datos ajustados por
estacionalidad, se observa que en los establecimientos
comerciales al mayoreo sus indicadores tuvieron movi-
mientos mixtos; las compras, el empleo y las remunera-
ciones medias reales aumentaron 1.13, 0.31 y 0.25 por
ciento, respectivamente; en tanto que las ventas cayeron
0.60 por ciento, con relacion al mes anterior. Asimismo,
en el caso de los establecimientos al menudeo, las ventas
y el empleo se incrementaron 0.87 y 0.26 por ciento, res-
pectivamente; mientras que las compras y las remunera-
ciones medias reales disminuyeron 2.71 y 0.61 por ciento,
en ese orden.
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Establecimientos Comerciales, 2011 - 2012
(variacian porcentual real anual)

2011F 2012

Ccrnce;;]tcr1

Febrero Ene-feb. Febrero Ene-feb.

Al por mayor (mayoreo)

Ventas 392 501 541 5.00
Compras 532 B.66 3.64 4.04
Emplec 2.53 2.56 1.47 1.45
Remuneraciones medias reales 0.76 0.97 -0.11 0.21
Al por meneor (menudeo)
Ventas 271 234 7.64 5.93
Compras 278 296 415 3.18
Empleo 2.78 273 3.48 3.26
Remuneraciones medias reales -1.48 -0.64 0.35 -2.17

1/ Las cifras nominales utilizadas para el calculo de los indices, son deflactadas con el
indice Nacional de Precios al Consumidor, base 2a quincena de junio de 2002=100.
p/ Cifras preliminares s partir de enero de 2009.

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Encuesta Nacional de Empresas Constructoras

La Encuesta Nacional de Empresas Constructoras (ENEC)
elaborada por el INEGI, indica que en febrero, el valor de
la produccidon de la construccion alcanzé una cifra de 20
mil 363.4 millones de pesos, lo que significé un incremen-
to de 4.9 por ciento respecto al mismo mes de 2011 y en
cifras desestacionalizadas subié en 0.61 por ciento con
relacién al mes previo.

En el mes que se reporta, el tipo de obra con mayor dina-
mismo fue el de “Otras construcciones” con un incremen-
to de 38.1 por ciento a tasa anual; en tanto que las obras
de agua, riego y saneamiento; edificacion; electricidad y
comunicaciones, crecieron en menor medida, a tasas
anuales de 7.5, 7.1 y 2.4 por ciento, respectivamente. En
tanto que las obras relativas a petréleo y petroquimica; vy,
transportes cayeron en 1.3 y 2.1 por ciento, en ese orden.

En febrero, el valor de la obra contratada por el sector
publico disminuyd su participacion respecto al total, pues
de representar el 52.1 por ciento en enero bajé a 50.5 por
ciento en febrero, mientras que, en contraparte, la del
sector privado pasoé de representar el 47.9 por ciento en
enero a 49.5 por ciento en el mes que se reporta.

En cuanto al empleo, el personal ocupado aumentd 3.1
por ciento en febrero con relacién al mismo mes del afio
anterior; pero en cifras desestacionalizadas, el personal
ocupado se redujo en 0.11 por ciento en comparacién con
el mes previo; mientras que las remuneraciones medias
reales pagadas se incrementaron 1.0 por ciento a tasa
anual; y, sin considerar los efectos estacionales, éstas
permanecieron sin cambio.




Con base en lo anterior, en el mes de febrero se observd
un comportamiento mixto en las variables que describen
a esta industria, asi por un lado, el valor de la produccién
aumento respecto al mes anterior, mientras que el perso-
nal ocupado disminuyd; en tanto que, en comparacién
anual se aprecia un repunte en el valor de la produccion
pero el crecimiento en el personal ocupado permanece
casi constante en relacién con la tasa anual de 3.0 por
ciento que se registré en enero, como se puede ver en la
siguiente grafica.

México: Valor de Produccidn y Personal Ocupado en Construccion, 2007 - 2012/febrero
(var. % real anual)

—+—produccisn

=@~ personal ocupado

Fuente:Elaborado por & CEFP con datos del INEGI

Cabe comentar que la industria de la construccidon permi-
te reactivar la actividad econémica al interior del pais, ya
que gran parte del desarrollo de una nacion se da a través
de la creacidn de infraestructura, por lo que es relevante
para el aumento de la demanda interna.

En ese sentido, de acuerdo con la Cdmara Mexicana de la
Industria de la Construccion, uno de los obstaculos que
presenta esta industria, es que el didlogo entre el sector
publico, privado y la banca privada y de desarrollo ha sido
relegado, por lo que publicé algunas propuestas relacio-
nadas para fortalecer a esta industria e incrementar la
competitividad de las empresas del sector, entre las que
destaca reactivar el Consejo Nacional de Infraestructura
para el periodo 2012-2018, el cual se cred para establecer
un espacio de comunicacidn y coordinacién entre el sec-
tor privado y publico, el cual mostro ser eficiente durante
los tres primeros afos de su creacion (2003); sin embar-
go, sblo ha sesionado una ocasiéon en los ultimos tres
afios, por lo que dicha Camara propone al gobierno en-
trante su reinstalacion con el objetivo de que se coordine
la implementacién de politicas publicas de infraestructura
y se establezca un programa de trabajo y metas de corto,
mediano y largo plazo.
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Salarios

El Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS) dio a cono-
cer en la semana que, el salario medio de cotizacién en
marzo se ubicé en 258.40 pesos al dia, lo que equivale a 7
mil 751 pesos al mes. El mayor salario promedio se pagd
en el sector de la Industria Eléctrica y Suministro de Agua
Potable, con 19 mil 279 pesos al mes. La actividad econé-
mica con menor salario corresponde a la Agricultura, Ga-
naderia, Silvicultura, Pesca y Caza con 4 mil 372 pesos al
mes; seguido de la Construccion con 5 mil 694 pesos al
mes.

Lo anterior implica que en el Gltimo afio (marzo de 2011 a
marzo de 2012) el salario medio de cotizacidon creciod sélo
0.33 por ciento en términos reales, o bien 25 pesos men-
suales adicionales. Dicho crecimiento es el mas bajo des-
de que comenzé su recuperacion, en febrero de 2011.

Salario Basico de Cotizacion al IMSS, 2007 /enero - 2012/marzo
(porcentaje de variacion anual real)

Ene-07
207

Mar-11
157

Mar-12
033

Mar-09

Ene-07
Mar-07
May-07
Jul-o7
Sep-07
Nov-07
Ene-08
Mar-08
May-08
Jul-o8
Sep-08
Nov-08
Ene-09
Mar-09
May-09
Jul-09
Sep-09
Nov-09

Now-11
Ene-12
Mar-12

Fuente:Elaborado porel CEFP con datos delIMSS y Banxico

Ademas, es importante recordar que durante la crisis el
salario medio de cotizaciéon acumuld 27 caidas consecuti-
vas. Asi, el crecimiento que ha presentado durante los
ultimos 14 meses no ha sido suficiente para recuperar el
nivel de poder de compra que tenia antes de la crisis. Si se
compara el nivel del salario real del mes de marzo de
2008 (mismo mes antes de la crisis) con el que presenta el
actual mes, se puede observar que, hoy, éste es menor en
125 pesos al mes, equivalentes a una pérdida de 1.6 por
ciento del poder de compra de los mexicanos que traba-
jan en el sector formal. Es decir, después de casi cuatro
anos de comenzada la crisis, el salario aun no recupera su
nivel anterior.

indice de Precios, (1a. Quincena de abril)

El INEGI informé que el indice Nacional de Precios al Con-
sumidor (INPC) tuvo, en la primera quincena de abril de




2012, una reduccién de 0.42 por ciento con respecto de la
segunda quincena de marzo, cifra superior a la reportada
en la misma quincena de 2011 (-0.09%); por lo que su
variacion anual fue de 3.40 por ciento, 0.40 y 0.19 puntos
porcentuales (pp) por arriba del objetivo de inflacion y del
nivel observado en la misma quincena de 2011 (3.21%).
Asi, se aprecia que la inflacion general anual continud con
su proceso de ajuste a la baja.

INPC General, CanastaBasica y Alimentos,? 2011 - 2012/1a. Q. abril
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El nivel de los precios se explicé, substancialmente, por la
caida en el precio de los energéticos (principalmente,
electricidad) que contribuyé a la baja con -0.37 pp del
nivel de precios; asi como por la reduccion de las cotiza-
ciones de las frutas y verduras (jitomate, platanos, papay
otros tubérculos) que aportaron a la baja 0.07 pp de la
deflacién de precios; ambos componentes de la parte no
subyacente del indice. La disminucidn del indice de pre-
cios no fue mas amplia debido al incremento en el precio
de las mercancias (alimentos procesados y no procesa-
dos) que aportaron al alza 0.06 pp del nivel de precios,
componente de la parte subyacente del indice que refleja
en mayor medida la tendencia de mediano plazo de la
inflacidn.

En tanto que el indice de la canasta basica de consumo
tuvo un decremento quincenal de 0.96 por ciento en el
periodo de analisis, cifra inferior a la registrada en la mis-
ma quincena de 2011 (-1.10%) y mayor a la deflacion ge-
neral; pese a lo anterior, su variacién anual fue de 7.16
por ciento. Mientras que el precio de los alimentos, tanto
procesados como agropecuarios, tuvo un decremento
quincenal de 0.30 por ciento, cifra que contrasta al incre-
mento observado en la misma quincena del afio pasado
(1.11%); asi, su variacion anual fue de 4.65 por ciento,
mayor a la observada el afo anterior (3.64%) y a la del
indice general.
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Como se ha mencionado, la reduccion de la inflacion ge-
neral anual se ha explicado por la caida en el precio de los
productos agropecuarios; sin embargo, dichos productos
tienen un comportamiento volatil, son influidos por los
periodos estacionales y estdn afectados por factores cli-
matoldgicos; por lo que la evolucidn del precio de dichos
bienes tiende a reflejar perturbaciones que no necesaria-
mente son indicativas de la trayectoria de mediano plazo
de la inflacién ni de la postura de la politica monetaria;
por lo que la tendencia descendente de la inflacion gene-
ral podria no mantenerse.

Lo anterior se explica, en parte, a que la inflacion anual de
las mercancias (que son mas sensible a las fluctuaciones
del tipo de cambio) se mantiene por arriba de la general;
en la primera quincena de abril de 2012, fue de 4.44 por
ciento, superior a la vista en la misma quincena de 2011
(4.08%). Situacidn que se aprecia en linea con la evolucion
del tipo de cambio spot promedio, que en la quincena de
analisis tuvo una depreciacién de 1.88 por ciento; mien-
tras que, en términos anuales, su deterioro fue de 10.17
por ciento con relacién a su nivel observado en la misma
quincena de 2011.

Crédito de la Banca Comercial

Desarrollo

y de

La cartera total de la banca comercial se expandidé en
marzo a una tasa real anual de 9.93 por ciento, destacan-
do el crecimiento de 20.05 por ciento que tuvo la cartera
de crédito al consumo. La cartera del sector industrial
crecié 3.88 por ciento, en tanto que su componente ma-
nufacturero lo hizo en 0.46 por ciento, tras haber caido
0.76 por ciento en términos reales durante febrero. So-
bresale también la expansion de la cartera del sector fi-
nanciero (45.74%) y la del sector publico (6.5%), cuyo
componente del gobierno federal se expandié 86.90 por
ciento.

Crecimiento Real Anual de la Cartera de Crédito Total de la Banca Comercial
2000-2012/marzo
(porcentaje)
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Elaborado por el CEFP con datos de Banxico.

Por otro lado, la cartera total de la banca de desarrollo




crecid a una tasa real anual de 8.97 por ciento durante
marzo. Dentro de ella el crédito al sector industrial y su
componente manufacturero se expandié 45.59 y 48.14
por ciento, respectivamente. El crédito al consumo crecié
11.93 por ciento y la cartera del sector financiero y del
sector publico se expandié 0.29 y 27.19 por ciento en
cada caso.

En lo que se refiere a la morosidad de la cartera de la ban-
ca comercial, ésta fue, en promedio, de 2.37 por ciento;
no obstante, de acuerdo con datos de Banco de México,
sobresale lo ocurrido con la morosidad del crédito inter-
bancario, pues se ubicé en 10.56 por ciento, cuando habia
sido de cero el mes anterior.

Politica Monetaria

La Junta de Gobierno del Banco de México mantuvo el
objetivo de la tasa de interés interbancaria a un dia en 4.5
por ciento, aunque reiter6 que podria darse un relaja-
miento de la politica monetaria de presentarse un mejor
comportamiento en los mercados financieros internacio-
nales y tomando en consideracién las perspectivas para el
crecimiento de la economia mexicana, lo anterior en un
contexto de gran lasitud monetaria en los principales pai-
ses avanzados y emergentes.

En el anuncio de politica monetaria se dio a conocer una
mejoria marginal en las expectativas de crecimiento de la
economia mundial, pero puntualizando que persisten
importantes riesgos a la baja. Particularmente, para los
Estados Unidos se resaltd que su economia tendra
todavia que sortear los problemas estructurales y la incer-
tidumbre en cuanto al proceso de consolidacion fiscal.

Con relacién a la actividad econdmica de México, la Junta
sefiala que ésta ha mantenido una trayectoria positiva,
impulsada por el repunte en las exportaciones, pues la
demanda interna ha moderado su ritmo de expansién. De
hecho, destaca que se ha dado una mejora del balance de
riesgos para el crecimiento econémico.

Finalmente, la Junta indicd que el balance de riesgos para
la inflacidn se mantiene semejante al reportado en el ulti-
mo anuncio de politica monetaria, esto es, el balance es
neutral con una ligera mitigacion en los riesgos que pre-
sionan al alza a los precios debido a que se ha reducido el
grupo de productos agropecuarios que resiente afectacio-
nes asociadas a la sequia.

Por lo tanto, y a pesar de la mejoria en el balance de ries-

gos para el crecimiento, es necesario mantenerse atentos
a la evolucidn tanto de la economia doméstica como glo-
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bal, toda vez que en marzo las exportaciones mexicanas
sufrieron una desaceleracion sustantiva (avanzando sélo
en 3.4% frente al 16.3% del mes previo) y, en la Ultima
semana, los malos resultados para la produccién indus-
trial en Europa y China han avivado las dudas sobre la
agudizacion de la crisis en la Eurozona y sus efectos en la
economia mundial.

Balanza Comercial

En marzo de 2012, el saldo de la balanza comercial fue
superavitario en 1 mil 574.8 millones de dodlares (mdd),
registrando un maximo histérico producto del monto sin
precedentes en las exportaciones, 32 mil 414.4 mdd. A
pesar de ello, nuestras exportaciones registraron una
fuerte desaceleracién, pues crecieron en tan sélo 3.4 por
ciento debido a la pérdida de dinamismo tanto de las pe-
troleras como las no petroleras. Cabe sefialar que el des-
empefio de estas Ultimas ya lo adelantaba el CEFP en edi-
ciones pasadas del presente boletin, toda vez que en mar-
zo se desaceleré la produccién industrial en los Estados
Unidos.

En el caso de las petroleras, éstas crecieron soélo 1.4 por
ciento por la combinacién de una contraccion en el volu-
men de las exportaciones de petréleo crudo (-9.8%) y un
menor incremento en su precio (en marzo aumentd en
12.0%, en tanto que en febrero lo hizo en 21.9%).

Balanza Comercial. 2011 - 2012/marzo

{millones de délares)

M M Var. %

Concepto 2011 2;;? 2:?20 2013/Mar-
2011/Mar

Saldo de la Balanza Comercial -1,166.6 1,457.1 1,574.8 na.
Saldo de la Balanza Comercial 14,3886 4378 1234 na.

No Petrolera

Exportacion de mercancias 349,675.9 31,3563 324144 34
Petroleras 56,4261 515644 52383 14
Petrélec crude 43,3633 45199 45619 049
Otras 70628 6445 676.3 49

No petroleras 2932498 261918 27,1761 38
Agropecuarias 10,560.1 10122 1,1558 142
Extractivas 40635 3755 466.0 241
Manufactureras 2786262 248043 255543 3.0
Importacion de mercancias 350,8425 29,809.2 30,8395 31
Bienes de consumo 51,7902 3.569.8 4,356.3 a7
Bienes intermedios 264,020.2 23,0743 23,3248 11
Bienes de capital 350320 28550 31584 106

n.a.no aplica.
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Banxico.




Por su parte, las exportaciones no petroleras aumentaron
en 3.8 por ciento, luego de dos meses consecutivos de
expansion acelerada. A su interior, mientras las de pro-
ductos agropecuarios se dinamizaron, aumentando en
14.2 por ciento anual, las extractivas y manufactureras
contuvieron su ritmo de crecimiento. En particular, las
segundas se incrementaron en 3.0 por ciento en marzo,
frente al 14.7 por ciento del mes previo, lo cual estuvo
influido por el crecimiento de 1.5 por ciento que registra-
ron las destinadas a los Estados Unidos. De hecho, cabe
sefialar que el total de las exportaciones no petroleras al
mercado estadounidense se contrajeron en 0.1 por cien-
to.

Del lado de las importaciones, también se presentd una
fuerte pérdida de dinamismo, crecieron en tan sélo 3.1
por ciento (desempefio que apoyd al saldo superavitario
favorable que se registrd). Lo anterior, estuvo determina-
do por el lento crecimiento de los bienes intermedios
importados (1.1%) debido a la baja actividad de las manu-
facturas de exportacién. Sin embargo, también es impor-
tante considerar que tanto los bienes de consumo final
como los de capital moderaron su ritmo de expansion, lo
cual puede estar ligado a la propia moderacién que ha
sufrido el mercado interno y a la apreciacidn que sufrié el
peso en marzo.

En consecuencia, los datos poco favorables del sector
exportador en marzo, renuevan la necesidad de lograr un
aumento de nuestra productividad con la finalidad de
profundizar la participacion de las exportaciones mexica-
nas, tanto en los Estados Unidos como en otras regiones
del mundo (por ejemplo, aprovechando en mayor medida
los tratados comerciales con que cuenta México), y lograr
un fortalecimiento de nuestro mercado interno.

Evolucién de las Exportaciones e Importaciones, 2008 - 2012/marzo
(variacion porcentual anual)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Banxico.
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ESTADOS UNIDOS
Crecimiento Econdmico y Politica Monetaria

Se desacelera el crecimiento econdmico en el primer tri-
mestre de 2012, el Producto Interno Bruto (PIB) crecid a
una tasa trimestral anualizada de 2.2 por ciento, incluso
por debajo de las expectativas de los especialistas de 2.5
por ciento, con lo cual se profundizan las dudas respecto
a la capacidad de la economia estadounidense para su-
perar sus problemas estructurales y mantener su recupe-
racion.

Con relacién al consumo, cabe destacar que su desempe-
fio fue mejor al esperado por los mercados (2.3%), al ex-
pandirse en 2.9 por ciento; no obstante, es importante
tomar en consideraciéon que, tal y como nos recuerda el
ultimo anuncio de politica monetaria de la Junta de Go-
bierno del Banco de México, el consumo privado sigue
apoyado en base poco sélidas, pues se ha sustentado en
una disminucién de la tasa de ahorro.

Por su parte, la inversién fija no residencial se contrajo
2.1 por ciento, luego de ocho trimestres consecutivos de
tasas positivas; en tanto que la inversién fija residencial
continué su recuperacién, expandiéndose en 19.0 por
ciento a tasa trimestral anualizada. En particular, en lo
referente al sector de la vivienda, es importante sefalar
que la propia Reserva Federal (FED), en su comunicado de
politica monetaria del pasado 25 de abril, puntualizé que
este sector contintia deprimido a pesar de los signos de
mejoria que ha dado.

Del lado del comercio exterior, tanto las exportaciones
como las importaciones dinamizaron su ritmo de creci-
miento, pero al final el saldo contribuyd de forma negati-
va al crecimiento econdmico del trimestre (-0.01%). Asi-
mismo, el gasto del gobierno presiond a la baja al PIB, en
0.6 por ciento, y aunque el gasto se contrajo en menor
medida que en el trimestre previo (-3.0% vs. -4.1%), lo
cierto es que persiste el riesgo de que el proceso de con-
solidacidn fiscal genere un mayor deterioro al crecimiento
econémico.

En ese contexto, el Comité Federal de Mercado Abierto
(FOMC, por sus siglas en inglés) decidié mantener su poli-
tica monetaria sumamente acomodaticia y preservar el
rango objetivo para la tasa de los fondos federales entre
0.0y 0.25 por ciento hasta finales de 2014. Ademas, tanto
en el comunicado como en conferencia de prensa, la FED
informo estar preparada para ajustar su tenencia de titu-
los a fin de promover una mayor recuperacion econémica
bajo estabilidad de precios.




Finalmente, sobresalen los prondsticos dados a conocer
para la economia estadounidense. Para 2012, el rango
para la tasa de crecimiento del PIB fue revisado al alza,
colocandose entre 2.4 y 2.9 por ciento, desde el intervalo
de 2.2 y 2.7 por ciento difundido el pasado 25 de enero.
En linea con lo anterior, la tasa de desempleo se ajustd a
la baja (se situd entre 7.8 y 8.0 por ciento) y la inflacion al
alza (entre 1.9 y 2.0%). No obstante, los mejores datos
para 2012, las proyecciones para 2013 y 2014 se deterio-
raron; por ende, tal y como el CEFP ha sefialado, los ries-
gos que acechan a la economia mundial continuaran vi-
gentes en el mediano plazo, en particular el relativo a los
procesos de consolidacidn fiscal en las economias avanza-
das.

Producto Interno Bruto, Serie Desestacionalizada,! 2005 - 2012/I
(variacién porcentual trimestral anualizada)
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Fuente: Elaborado por el CEFP con dates de The U.S. Deparment of Commerce, Bureau of Economic
Analisys.

Empleo

El Departamento del Trabajo de los Estados Unidos dio a
conocer que, en la semana que termind el 21 de abril, las
solicitudes de desempleo fueron de 388 mil, para una
reduccién de 1 mil comparando con los niveles de la se-
mana previa. Usando el promedio mévil de las ultimas
cuatro semanas (indicador mas estable), las solicitudes
alcanzaron 381 mil 750, lo que equivale a un incremento
de 6 mil 250 comparando con el promedio movil de las
cuatro semanas anteriores.

Asimismo, en la semana que termind el 14 de abril (Ultima
informacién disponible), la cantidad de personas que reci-
bieron los beneficios del seguro de desempleo estatales
se incrementd en 3 mil, para llegar a 3 millones 315 mil
personas, o bien, 2.6 por ciento de la poblacién con co-
bertura. Antes de la crisis (2000 — 2007), la poblacidon be-
neficiada representaba entre 1.6 a 2.4 por ciento.

Los datos anteriores representan un retroceso a lo que se
venia presentando en los primeros tres meses del afio,
cuando las solicitudes de desempleo semanales rondaban
por debajo de las 350 mil. Si bien en un principio se pen-
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saba que el alza habia sido ocasionada por las festividades
de pascua, el comportamiento de la ultima semana pare-
ce contradecir dicha version.

Por todo lo anterior, parece que los temores de la Reser-
va Federal, que establecia que la mejoria vista en los pri-
meros meses del afio no seria sostenida el resto del afo,
eran acertados. Asi, para tener una reduccién importante
y permanente del desempleo, la economia tendra que
crecer a un ritmo mucho mas elevado del actual (2.2 por
ciento en el primer trimestre del afio); para reducir la tasa
de desempleo en 1 punto porcentual, la evidencia empiri-
ca apunta a la necesidad de que el PIB crezca en 4.0 por
ciento. Por ello, es previsible que la recuperacion de la
economia tarde por lo menos dos afios mas, afectando asi
la demanda de productos mexicanos de exportacion.

Confianza del Consumidor

La confianza del consumidor en abril continué mostrando
signos de debilidad, lo que se confirma con los resultados
publicados tanto por The Conference Board de Chicago,
como por la Universidad de Michigan.

De acuerdo con la consultora industrial, el indice de con-
fianza del consumidor se ubicdé en 69.2 puntos, lo que
significd un descenso de 0.3 puntos respecto de la cifra
revisada en marzo de 69.5 puntos. Asimismo, la aprecia-
cion de los consumidores respecto al corto plazo fue me-
nos optimista que en el mes previo, ya que el porcentaje
de consumidores que esperan mejores condiciones para
los negociones en los proximos seis meses descendié de
19.3 por ciento a 18.8 por ciento. A su vez, los consumi-
dores que anticipan un menor nimero de empleos bajo
de 18.5 por ciento a 18.0 por ciento y los que esperan que
aumenten los empleos decrecié de 17.4 por ciento en
marzo a 16.9 por ciento en abril; mientras que la propor-
cion de consumidores que esperan un incremento en sus
ingresos decliné de 15.5 por ciento a 14.0 por ciento.

Por su parte, el indice de sentimiento del consumidor que
elabora la Universidad de Michigan registré 76.4 puntos,
cifra que mostré un escaso crecimiento de 0.3 puntos
respecto a los 76.2 puntos observados en marzo, por lo
que los especialistas consideraron que practicamente la
confianza del consumidor permanecio sin cambio.

Por lo anterior, se observa que a pesar de la diferencia en
los resultados de las consultoras, las cifras muestran debi-
lidad en la confianza del consumidor. No obstante, am-
bas coinciden en que la evolucidn del mercado laboral y el
nivel de ingresos son factores que inciden en el optimis-
mo de los consumidores, y, por tanto, podrian modificar




el comportamiento de éstos, por lo pronto, se espera que
los consumidores mantengan en el corto plazo una acti-
tud cautelosa respecto a sus decisiones de gasto.
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Fuente: Thomson Reuters-Universidad de Michigan.

indice de Precios de la Vivienda

Standard & Poor’s (S&P) dio a conocer su indice de pre-
cios de la vivienda (Case-Shiller) a febrero de 2012, donde
sefiala que éste observé una caida anual de 3.6 y 3.5 por
ciento, para el caso de 10 y 20 ciudades, respectivamente.
Dichas caidas fueron menores a las registradas en enero
pasado (-4.1 y -3.9%, para ambos casos). Sobresale que
nueve ciudades (Atlanta, Charlotte, Chicago, Cleveland,
Las Vegas, Nueva York, Portland, Seattle y Tampa) repor-
taron nuevos minimos histéricos (en el periodo posterior
a la crisis); mientras que cinco ciudades reportaron incre-
mentos anuales (Denver, Detroit, Miami, Minneapolis y
Phoenix). En su comparacion mensual, destaca que los
indices cayeron 0.8 por ciento respecto a enero del pre-
sente afio.

indice de Precios de |a Vivienda (Case-Shiller), 1995 - 2012/febrero

170
130
o0

50

P
]
i
b
m
o
2
g
a
8
°
L)
o
a
@
5
g
]
a
a
w
o
i
4
f

Los precios se encuentran ya en niveles similares a los
observados a finales de 2002 e inicios de 2003, y com-
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parandolos con los maximos de junio/julio de 2006, regis-
tran una caida de alrededor del 35.0 por ciento en prome-
dio. El indice ha caido por cinco meses consecutivos y
desde junio de 2010 (fecha en la que algunos especialistas
ubican el inicio de un nuevo ciclo) ha caido en 17 de 20
ocasiones.

Venta de Vivienda Nueva

La venta de vivienda unifamiliar nueva en marzo de 2012
se ubicd en 328 mil (segun cifras desestacionalizadas), de
acuerdo con el Departamento de Vivienda y Desarrollo
Urbano estadounidense. El dato fue 7.1 por ciento menor
al reportado en febrero pasado (353 mil) pero 7.5 por
ciento superior al de marzo de 2011 (305 mil).

Venta de Vivienda Nueva, 2000 - 2012/marzo
(miles)

Al ritmo actual de ventas, la oferta existente seria sufi-
ciente para cubrir 5.3 meses. Ademas el precio promedio
fue de 291.2 mil ddlares, esto es, 7.97 por ciento superior
si se compara con el de febrero de 2012 y 8.7 por ciento
mayor al del promedio de 2011. No obstante, la mediana
de los precios se ubicé en 234.5 mil ddlares, lo que fue
inferior en 1.01 por ciento a los precios registrados en
febrero y 3.21 por ciento mayores al de 2011. Los datos
anteriores sobre menores ventas y menores precios en la
vivienda, dan cuenta de que el sector, pese a haber mos-
trado cierta mejoria respecto de 2011, continda deprimi-
do.

ECONOMIA INTERNACIONAL
Crecimiento Econdmico en el Reino Unido y
Espaia

Cifras preliminares dadas a conocer para el PIB del primer
trimestre del afio en el Reino Unido y Espafia, revelan una
nueva recesion econémica. De forma sorpresiva, la eco-
nomia britanica se contrajo 0.2 por ciento, hilando dos
trimestres consecutivos con variaciones negativas, luego
de que cerrara 2011 con una caida en el PIB de 0.3 por




ciento; aunque los especialistas se mostraban optimistas
sobre la evolucién de la economia, pues esperaban un
avance moderado para el inicio de afio (0.1%), las caidas
en la construccion (-3.0%) y la produccién industrial
(-0.4%), aunadas al bajo crecimiento en el sector servicios
(0.1%) condujeron al Reino Unido a una nueva recesién.

Por su parte, el Instituto Nacional de Estadistica (INE) es-
pafiol confirmd la previsidn realizada por el Banco de Es-
pafia de que la economia entraria en recesién en el pri-
mer trimestre del afio, aunque la caida fue menor en 0.1
punto porcentual, se profundizaron las dudas respecto a
la capacidad de que el gobierno logre la meta de déficit
fiscal a la que se comprometié para 2012.

En términos interanuales el PIB de la economia espafiola
se contrajo 0.4 por ciento. De acuerdo al INE, este com-
portamiento fue resultado de una aportacion mas negati-
va de la demanda nacional, compensada parcialmente
por una contribucidn positiva de la demanda exterior.

En ese contexto, se ha acentuado la discusion respecto a
las acciones que deben emprender los gobiernos europe-
os para hacer frente a la crisis econdmica. Por un lado, se
propulsa un mayor ajuste fiscal, por el otro se insta a im-
pulsar el crecimiento econémico y combatir el elevado
desempleo. De cualquier forma, sera importante estar
atentos a la retroalimentacién que se vaya gestando en-
tre la actividad econdmica y los balances fiscal y bancario.

Mercados Bursatiles

Wal-Mart de México (Walmex) es de las empresas con
mas peso en el indice de Precios y Cotizaciones (IPC) de la
Bolsa Mexicana de Valores (BMV). Hacia el inicio de la
semana de analisis la expectativa era que dicha empresa
reportara incrementos en sus ingresos y ganancias supe-
riores al 13 por ciento durante el primer trimestre de
2012, producto de la apertura de 46 tiendas en dicho
periodo. No obstante, los reportes sobre practicas de co-
rrupcion en México (se habla de sobornos por 24 millones
de ddlares para expandir su negocio en 2005), en los que
Walmex estaria involucrada redujeron el valor de sus titu-
los en cerca de 16 por ciento hacia media semana.

En los resultados negativos en los principales indices
bursatiles mundiales también influyd la incertidumbre
politica que generaron los primeros resultados de las
elecciones presidenciales en Francia, donde el gobierno
actual sufrié un revés que pone en riesgo la reeleccion del
presidente Sarkozy (los inversionistas temen que el nuevo
gobierno se aleje de la disciplina fiscal).
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La agencia calificadora S&P, rebajd la calificacion de Espa-
fia, de AA- a BBB+, con perspectiva negativa; es decir, que
puede sufrir otro recorte en los préximos 3 meses; asi la
calificacién soberana espafola se encuentra apenas un
escalén por encima de la BBB de México, y en niveles si-
milares a los de paises como Italia e Irlanda.

Por otro lado, en Estados Unidos los reportes trimestrales
de diversas compaiiias han alimentado el animo de los
inversionistas, entre ellas se encuentran AT&T, Netflix Inc,
3M y Boeing. Ademas, hacia el miércoles las declaracio-
nes del presidente de la FED, Ben Bernanke, en torno a
que mantendrian una politica altamente acomodaticia
hasta finales de 2014 y sobre la posibilidad de continuar
sus compras de titulos si la economia lo requiriera dieron
impulso a los mercados.

Hacia el fin de semana, el Departamento de Comercio
estadounidense anuncidé que durante el primer trimestre
del afio su economia crecié 2.2 por ciento (menor al 3.0%
del trimestre inmediato anterior y por debajo del 2.5%
anticipado por los analistas), pese a ello, los inversionistas
vieron con buen animo el que el componente de consu-
mo en el total del producto haya crecido 2.9 por ciento.

Asi, en México, el IPC de la BMV reporté un retroceso
semanal de 0.08 por ciento, con lo que mantiene en el
afio una ganancia de 6.06 por ciento. En tanto, el Dow
Jones estadounidense avanzé marginalmente 0.14 por
ciento en la semana y en el afio reporta un incremento de
8.27 por ciento.

Los indices Merval de Argentina y Bovespa de Brasil, pre-
sentaron retrocesos semanales de 2.85 y 1.29 por ciento,
respectivamente; y en lo que va de 2012, el primero pier-
de 7.75 por ciento y el segundo avanza 8.70 por ciento.

indices Bursatiles

Ganancia/pérdida

del 23 al 27 de abril  Ganancia/ pérdida

indice Pais de 2012 durante 2012
DAX-30 Alemania 076 1531
Nikkei 225 Japén -0.70 12.60
Bovespa Brasil -1.29 3.70
Shanghai composite China -0.44 8.95
Dow Jones Estados Unidos 014 827
IPC MExico -0.08 6.06
FTSE 100 Inglaterra 0.09 3.68
CAC40 Francia 244 3.37
Merval Argentina -2.85 -7.75
IBEX Espafia 149 -16.58

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




Precios Internacionales del Petréleo

En la semana de analisis, el mercado de hidrocarburos se
desarrollo en un entorno de volatilidad, pese a que cerrd
la semana con un balance positivo. Entre los factores geo-
politicos que presionaron a la baja los precios del petré-
leo el martes y jueves se encuentra el aumento del sumi-
nistro de crudo por parte de Libia, luego de las menores
tensiones por su conflicto civil; asi como, por el menor
nerviosismo entre occidente e Irdn por su programa nu-
clear. Asimismo, se destacan otros acontecimientos de
tipo financiero y econdmicos que también afectaron los
precios del crudo, entre los que destacan; la determina-
cién de Standard & Poors de recortar a BBB+ la califica-
cion de deuda a Espaia y el reporte de la economia esta-
dounidense que se expandid en el primer trimestre de
2012 a una tasa anual del 2.2 por ciento, crecimiento me-
nor a las expectativas de los analistas que anticipaban un
incremento del 2.5 por ciento para el mismo periodo. Con
estos reportes se confirma la incertidumbre que prevale-
ce en las economias de la Zona del Euro y la débil recupe-
racion de la actividad econdmica estadounidense, lo que
aumenta las perspectivas de una menor demanda de

hidrocarburos.

Por otro lado, los aumentos del lunes, miércoles y viernes
estuvieron determinados por el reporte de la Agencia
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Internacional de Energia (IEA) que anuncidé una caida de
4.0 millones de barriles en los inventarios de crudo de
Estados Unidos; la decisidon de la Reserva Federal de Esta-
dos Unidos (FED) de mantener las tasas de interés en ni-
veles bajos y la debilidad que mostré el délar en el merca-
do internacional de divisas a lo largo de la semana.

En la semana de andlisis, el West Texas Intermediate
(WTI) registré una ganancia semanal de 1.24 por ciento,
al cerrar la sesidn del viernes con un precio de 104.88
ddlares por barril (dpb); por otra parte, la cotizacién del
crudo del Mar del Norte (BRENT) concluyd la semana en
119.56 dpb, lo que generé una ganancia semanal de 0.90
por ciento. Con ello, la brecha entre el precio de este cru-
do con el WTI estadounidense se ubico en 14.68 dpb.

El balance positivo de los precios del WTI y BRENT que se
registraron en la semana de analisis, también ayudaron a
la mezcla mexicana de exportacion, ya que al cierre de la
semana reportd una ganancia de 0.46 por ciento, al con-
cluir la semana en 110.99 dpb. Esta tendencia ayudd a
que el diferencial entre el precio observado al 27 de abril
de 2012 con el estimado en la Ley de Ingresos para el
Ejercicio Fiscal de 2012 se situara en 26.09 dpb, por lo
que la brecha promedio en lo que va del mes ascendio a
26.24 y para el afio se amplié a 25.97 dpb.

Precios Diarios del Petrdleo de Referencia en los Mercados Internacionales
del 01 de octubre de 2010 al 27 de abril de 2012
(délares por barril)
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Fuente: Elaborado por el CEFP condatos de la Secretaria de Energia y Reuters.

1/ En el reporte de la IEA del miércoles 25 de abril de 2012, los inventarios de hidrocarburos en Estados Unidos cayeron a 373.0 millones de barriles.
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Respecto a los crudos que integran la canasta de la mez-
cla mexicana de exportacion, el petrdleo tipo OLMECA
termind la semana con una ganancia semanal de 0.54 por
ciento al concluir el viernes en 118.83 dpb; el ISTMO fina-
lizod la semana en 116.34 dpb, precio mayor en 0.37 por
ciento respecto el registrado en el mismo dia de la sema-
na anterior. Finalmente, el MAYA termind el periodo de
analisis en 109.29 dpb, para un incremento de 1.13 por
ciento respecto al cierre de la semana inmediata anterior.

Los futuros de petréleo también cotizaron mixtos a lo
largo de la semana; las reducciones estuvieron asociadas
a los renovados temores sobre la economia de la zona
euro y a la incertidumbre politica en Holanda y Francia;
ademas de las expectativas de que el crecimiento econo-
mico de Estados Unidos sea mas débil de lo esperado; en
tanto que los incrementos se debieron a la posibilidad de
qgue la FED pudiera adoptar una politica monetaria mas
expansiva y al repunte anual de 7.5 por ciento en las ven-
tas de casas en Estados Unidos. El viernes, los futuros del
WTI para entrega en junio de 2012 se ubicaron en 104.93
dpb para una ganancia semanal de 1.01 por ciento con
respecto al precio observado el viernes 23 de abril. Asi-
mismo, los futuros del BRENT, terminaron la sesion del
viernes en 119.83 dpb; esto quiere decir que se ubicé
1.10 por ciento por arriba de los futuros registrado el vier-
nes anterior.

No obstante los elevados precios de los crudos, se debe
destacar que de acuerdo con el primer Ministro de Arabia
Saudita, Ibrahim Alassaf; actualmente, no existe desequi-
librio entre la oferta y la demanda de hidrocarburos, ya
gue los altos precios han sido impulsados por los especu-
ladores y las tensiones en las relaciones internacionales
gue se han registrado por los problemas geopoliticos en
Medio Oriente. Por ello, es conveniente buscar que los
referenciales de crudo alcancen un precio promedio de
100 ddlares, ya que considera que es un buen precio tan-
to para productores, consumidores y la industria petrole-
ra en general.
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Para mayor informacion consulte la pagina

www.cefp.gob.mx
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