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Informe semanal

Gracias al fortalecimiento de las finanzas publicas, la
responsabilidad hacendaria y al manejo adecuado de
la deuda publica, nuestro pais ha afrontado los efec-
tos del entorno internacional adverso.

Administracion responsable de la deuda publica

A través de la politica de financiamiento publico im-
plementada durante la actual Administracion se ha
restado vulnerabilidad a nuestras finanzas publicas
ante choques externos, con lo cual se ha logrado
apoyar a la estabilidad macroeconémica y financiera
de nuestro pais.

En particular, durante 2011 la estrategia del Gobierno
Federal en materia de crédito publico, estuvo orienta-
da a fortalecer la estructura de la deuda publica y fo-
mentar un mayor desarrollo y eficiencia en los merca-
dos financieros locales, financiando la mayor parte del
déficit del Gobierno Federal en el mercado local de
deuda, favoreciendo la colocacion de instrumentos de
largo plazo y logrando un mayor desarrollo de la curva
de tasas de interés reales. Asi, entre las principales
acciones de la SHCP en lo que va del afio en materia
de deuda publica interna destacan:

e Colocacion sindicada el pasado mes de febrero
de un Bono a tasa fija en los mercados locales de
deuda por 25 mil millones de pesos (mmp), con
vencimiento en junio de 2021. Entre las ventajas
de utilizar el método de colocacién sindicada de
deuda destacan: a) asegurar que las nuevas
emisiones tengan un monto en circulacion inicial
importante; b) lograr que las emisiones sean ele-
gibles desde el inicio en los indices globales de
renta fija en los que participa México; c) lograr
una distribucién amplia entre inversionistas loca-
les y extranjeros; vy, d) contribuir a la liquidez del
mercado secundario de los instrumentos involu-
crados.

e Colocacion sindicada en marzo pasado de un
Udibono en los mercados locales de deuda por
3,500 millones de UDIS (equivalente a 16 mmp
aproximadamente), con vencimiento en diciembre
de 2020.

e Colocacion sindicada el pasado julio de un Bono
a Tasa Fija en los mercados locales de deuda por
25 mmp, con vencimiento en junio de 2016.

e Colocacion sindicada el pasado mes de septiem-
bre de un Bono a tasa fija en los mercados loca-
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les de deuda por 25 mmp con vencimiento en
2031.

e De enero a septiembre de 2011 se realizaron
operaciones de permuta de Bonos a tasa fija y de
Cetes y Udibonos por un monto asignado a valor
nominal de 54,324.5 millones de pesos. Durante
2011 el Gobierno Federal ha continuado con el
uso regular de estas operaciones, las cuales
consisten en recibir bonos en circulacion de tasa
fija o Udibonos a cambio de entregar otros ins-
trumentos con vencimiento posterior. Dichas ope-
raciones son un mecanismo eficiente para suavi-
zar el perfil de vencimientos y manejar la parte
corta de la curva de rendimientos, asi como ace-
lerar el proceso de creacion de bonos de referen-
cia y corregir, en su caso, distorsiones en la curva
de rendimientos de instrumentos de deuda.

En materia de deuda externa, la estrategia durante la
presente administracion ha permitido que ésta no sea
un factor de vulnerabilidad para las finanzas publicas
del pais. Asimismo, ha contribuido positivamente a
través de la diversificacién de las fuentes de finan-
ciamiento y el fortalecimiento de la estructura de pasi-
vos del Gobierno Federal, permitiendo enfrentar la
crisis financiera internacional desde una posicién
mas solida que en el pasado. Entre las principales
acciones en materia de la deuda publica externa des-
tacan:

e Emisién el pasado mes de febrero de deuda en
los mercados internacionales de capital por 1 mil
millones de dolares, mediante la reapertura del
Bono Global con vencimiento en 2020, original-
mente colocado en enero de 2010, permitiéndole
al Gobierno Federal aprovechar el acceso al fi-
nanciamiento en los mercados internacionales de
capital en condiciones favorables, fortaleciendo la
estructura de la deuda publica.

e Emision de deuda, el pasado mes de abril, en los
mercados internacionales de capital por un monto
de 1 mil millones de ddlares, mediante la reaper-
tura del Bono Global con vencimiento en el afio
2040, originalmente colocado en enero de 2008.
Esta transaccion le permitié al Gobierno Federal
aprovechar el acceso al financiamiento en condi-
ciones favorables, alcanzando el menor costo
para una colocacién en la referencia de 30
afos.



e Anuncio el pasado mes de mayo de los resulta-
dos del vencimiento de warrants® para el inter-
cambio de deuda externa por interna, emitidos
por el Gobierno Federal en diciembre de 2010.
Como resultado de este ejercicio, se llevé a cabo
el intercambio de Bonos UMS denominados en
dolares y euros con vencimiento entre los afios
2012 y 2020 por Bonos M con vencimiento en
2020 y 2038, de acuerdo a una razén de inter-
cambio predeterminada. En total se intercambia-
ron Bonos UMS denominados en délares con un
valor nominal de 312.8 millones de ddlares y Bo-
nos UMS denominados en euros con un valor
nominal de 59.8 millones de euros, por Bonos M
con un valor nominal de 4,776.7 millones de pe-
S0s.

e Emision de deuda en agosto en los mercados in-
ternacionales de capital a través de la reapertura
del Bono Global por 1 mil millones de ddlares con
vencimiento en 2110. El costo del financiamien-
to logrado con esta colocacion de deuda es
menor al obtenido por el Gobierno Federal en
la colocacidn inicial de este titulo en octubre
de 2010.

Resultados

e Los resultados de las diversas operaciones mos-
traron la confianza por parte de inversionistas na-
cionales y extranjeros sobre la politica econémica
instrumentada por la actual Administracion, per-
mitiendo al Gobierno Federal diversificar sus
fuentes de financiamiento y mejorar sus condi-
ciones.

Plazo promedio ponderado de valores gubernamentales
Numero de afios registrados al cierre del periodo
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e El plazo promedio ponderado de vencimiento de
la deuda interna? del Gobierno Federal se incre-

! Los warrants son titulos gue otorgan a su tenedor el derecho, mas
no la obligacién, de intercambiar al término de su vigencia ciertos bo-
nos denominados en euros y dolares emitidos por el Gobierno Fede-
ral en los mercados internacionales (conocidos como Bonos UMS),
por Bonos de Desarrollo a Tasa Nominal Fija en moneda nacional
emitidos en México (Bonos M).

2 Se refiere a los valores gubernamentales que conforman el saldo de
la deuda interna del Gobierno Federal, por lo que no incluye los valo-
res gubernamentales que coloca el Banco de México para fines de
regulacion monetaria.

menté en 0.20 afios (72 dias), al pasar de 7.2
afos al cierre de 2010 a 7.4 afios al mes de no-
viembre de 2011, asi como en casi 6 afios (2,114
dias) respecto al cierre del 2000.

e A noviembre de 2011 el saldo de la deuda neta

total del Sector Publico se ubic6 en 32.7% del
PIB, nivel superior en 2.2 puntos porcentuales
(pp) respecto al observado al cierre de 2010, de-
bido principalmente a mayor financiamiento.

e La deuda interna como porcentaje del PIB repre-

sentd 21.7%, cifra mayor en 0.5 pp respecto de la
observada al cierre de 2010, en tanto que la
razén de deuda externa neta a PIB se situd en
11%, 1.6 puntos porcentuales superior al obser-
vado al cierre de 2010. No obstante el ligero in-
cremento de la deuda total mexicana, el peso de
la deuda publica bruta en nuestra economia con-
tinda siendo uno de los méas bajos de entre los
principales paises miembros de la Organizacion
para la Cooperacién y el Desarrollo Econdémico.

Comparacion internacional de la deuda publica bruta to-
tal (% del PIB)
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Nota: Las cifras de México son al cierre de septiembre de 2011 y las del resto de
los paises son estimaciones para el afio 2011.
Fuente: OECD Economic Outlook, Volumen 2011/Mayo, No. 89 y SHCP.

e La deuda considerada en un sentido amplio —
contabilizada en el Saldo Histérico de los Reque-
rimientos Financieros del Sector Publico y que in-
cluye ademas otro tipo de compromisos como la
deuda del IPAB, los Pidiregas, pasivos de FO-
NADIN, los apoyos a deudores, la pérdida espe-
rada de la banca de desarrollo y los fondos de
fomento— se elevé ligeramente como proporcién
del PIB de 34.9% en 2010 a 35.8% a septiembre
de este afio.

e Durante enero-noviembre de 2011, el costo fi-
nanciero del sector publico se ubicd en 179.8 mil
millones de pesos, monto 0.7% en términos re-
ales respecto al del mismo periodo del afio ante-
rior.

En resumen, gracias a la disciplina fiscal y al manejo
adecuado de la deuda durante 2011, y en general du-
rante la presente Administracion, México mantiene la
confianza entre los inversionistas y los organismos in-
ternacionales, pese a la volatilidad e incertidumbre en
los mercados financieros internacionales.




Esto se vio reflejado en la Gltima revision anual de la
Linea de Crédito Flexible del Fondo Monetario Inter-
nacional (FMI), en donde se ratifica que México con-
tinda satisfaciendo los criterios de acceso a los recur-
sos de la LCF, ya que los riesgos de corto plazo para
nuestro pais provienen de la incertidumbre sobre las
perspectivas globales de crecimiento y de la turbulen-
cia en los mercados financieros internacionales, y que
sin embargo, México dispone de un amplio margen de
maniobra para aplicar politicas que permitan contener

En este sentido, la SHCP fortalece su compromiso
hacia 2012 atendiendo cuatro objetivos fundamenta-
les: 1) mantener la estabilidad econémica y la respon-

sabilidad fiscal; 2) acelerar el desarrollo del mercado
interno; 3) impulsar decididamente la competitividad
de nuestra economia, y 4) promover, eficaz y respon-
sablemente, el bienestar y las oportunidades de las
familias mexicanas.

Finalmente, y a pesar de que la economia mexicana
ha continuado expandiéndose, se han incrementado
los riesgos y el temor a una recesién global, por lo
gue es necesario continuar fortaleciendo la estabilidad
financiera y acelerar la aprobaciéon de reformas es-
tructurales, para garantizar un crecimiento sostenido
mas elevado, que lleve a una generacion de empleos
mas fuerte asi como a menores niveles de pobreza.
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Desempleo (continGa a la baja). La Tasa Nacional de
Desempleo (TND) se ubicé en 4.51% de la Poblacion
Econdmicamente Activa en diciembre de 2011, menor a
la tasa que se registré en diciembre de 2009 y 2010 de
4.80% y 4.94%, respectivamente. Por sexo, la de hom-
bres bajé de 5.25% en diciembre de 2010 a 4.62% en el
mismo mes de 2011, en tanto que la de mujeres pas6 de
4.41% a 4.32%. Cifras corregidas por estacionalidad
muestran que la TND fue de 5.04% en el Ultimo mes de
2011, 0.11 puntos porcentuales inferior a la de noviem-
bre pasado.

Las entidades con mayor desocupacion durante diciem-
bre pasado fueron Tamaulipas (6.96%), Baja California
(6.79%) y Aguascalientes (6.59%); en contraposicion, los
menores niveles de desocupacion se registraron en

Chiapas (2.16%), Guerrero (2.18%) y Yucatan (2.51%).
(Ver comunicado completo aqui)

Ventas al menudeo-ANTAD (crecen 10.1% en el ultimo
mes del afio). En diciembre de 2011, las ventas de todas
las tiendas (incluye las aperturas) asociadas a la ANTAD
(Asociacion Nacional de Tiendas de Autoservicio y De-
partamentales, A.C.) reportaron un crecimiento nominal
anual de 10.1%, mientras que las ventas de las tiendas
iguales (sin las aperturas) se elevaron 3.8%.

Asi, durante enero-diciembre de 2011, las ventas totales
y las ventas de tiendas iguales de las cadenas asociadas
a la ANTAD acumularon un crecimiento nominal anual de
11.5% y 5.0%, respectivamente, los mayores desde
2007. (Ver comunicado completo aqui)

Ventas al menudeo
Variacion % anual, promedio movil de seis meses
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Fuente: Asociacion Nacional de Tiendas de Autoservicio y Departamentales (AN-
TAD).

Produccion manufacturera por entidad federativa*
Septiembre 2011
Variacion % real anual
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* Se refiere a estados que registraron crecimiento.
Fuente: INEGI.

Produccion manufacturera por entidad federativa
(Puebla a la cabeza). En septiembre pasado, 23 de las
32 entidades federativas consideradas incrementaron su
produccién manufacturera respecto al mismo mes de
2010, sobresaliendo Puebla, San Luis Potosi y Nuevo
Ledn con aumentos del 17.3%, 16.4% y 14.9%, respecti-
vamente. (Ver informacién aqui)
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http://www.inegi.org.mx/inegi/contenidos/espanol/prensa/comunicados/ocupbol.asp
http://www.antad.net/index.php?option=com_content&view=article&id=54&Itemid=161
http://www.inegi.org.mx/sistemas/sisept/default.aspx?t=ivm01&s=est&c=23992&e=00

Distribucion de electricidad por estado (destaca Co-

Distribucion de energia eléctrica por entidad federativa*

lima). De las 32 entidades federativas que conforman la Septiembre 2011 A
- _ . . Variacion % real anual
Republica Mexicana, 25 registraron aumentos en la dis- e c
tribucién de energia eléctrica durante septiembre de 2011 t.
respecto a septiembre de 2010, sobresaliendo Colima,
Hidalgo y Veracruz con incrementos anuales de 82.1%, 163 E
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Fuente: INEGI.
Precios del petréleo Petrdleo (precios a la baja). El 20 de enero de 2011, el S
156 - Dolares por barril precio de la mezcla mexicana de petréleo cerré en | o
135 | — WTI* — Brent* — Mezcla Mexicana 105.33 ddlares por barril (dpb), un descenso de 0.90% a
(-0.96 dpb) respecto a su cotizaciéon del pasado 13 de
1209 A enero. Por otro lado, el contrato a futuro del West Texas | t
1059, Intermediate (WTI) para febrero y del crudo Brent para | O
90 \MM marzo de 2012 se contrajeron en términos semanales | I
s W 0.24% (-0.24 dpb) y 0.53% (-0.58 dpb), respectivamente,
. al cerrar el 20 de enero pasado en 98.46 dpb y 109.86 E
v dpb, en ese orden. X
0w Enloquevade 2012, el precio del barril de petréleo t
23883883238383989sS 32393y mexicano de exportacion registra una ganancia acumu- = €
%ggg%‘f@g%%gggggéﬁgg%gégIadadeO.Sl%(+0.33dpb)yunnivelpromediode r
58 Y8883 88a5g3 Y38 3d«3g65 3 107.51 dpb. (PEMEX e Infosel) n
*Cotizacion del contrato a futuro.
Fuente: Infosel y PEMEX. 0
Decision de politica monetaria (se mantiene sin cam- la formacion de precios, en congruencia tanto con el bajo | M
bio). En su ultimo anuncio de Politica Monetaria, la Junta traspaso de movimientos cambiarios a la inflacién que se | e
de Gobierno del Banco de México decidio mantener sin  ha observado en mas de una década en México, como | y
cambio, en 4.5%, su tasa de interés de referencia a un con la fase del ciclo por la que atraviesa la economia, c
dia (la que cobra a los bancos por préstamos de emer- que podria limitar ain mas dicho traspaso. a
gencia), debido a que la inflacién continia mostrando una . . o,
5 . Asi, la Junta considera que la postura actual de la politi- | d
evolucion favorable, a pesar de su reciente repunte -el ) .
P . ca monetaria es adecuada para alcanzar el objetivo de | o
cual fue resultado de fenémenos que reflejan fundamen- . ., . ) .
- . . P inflacion de 3%. Sin embargo, puntualiza, se mantendra | g
talmente cambios en precios relativos en la economia, . o o
o atenta a las perspectivas para el crecimiento econémico
por lo que se espera que su efecto sea transitorio-, y a la : ; L .
. ; . mundial y sus posibles implicaciones para la economia | F
ausencia de evidencia de efectos de segundo orden en la . . .
L . mexicana, lo cual, en un contexto de gran lasitud mone- | j
formacion de precios. . o . .
taria en los principales paises avanzados, podria ser |
La Junta sefalé que entre los factores que han contribui- conveniente un relajamiento de la politica monetaria. En a
do al desempefio favorable de la inflacion estan: La per- todo caso, agrega, vigilara el comportamiento de los de- n
sistente holgura en la economia, la tendencia descenden- terminantes de la inflacion que pudieran alertar acerca
te de los costos unitarios de la mano de obra, el desva- de presiones generalizadas sobre los precios para ajus- c
necimiento del impacto de los cambios tributarios del afio tar oportunamente la postura monetaria procurando en !
pasado y mayores niveles de competencia en algunos todo momento la convergencia de la inflacion a su objeti- | €
sectores de la economia. Ademas, destacd, que a la fe- vo permanente de 3%. (Ver comunicado completo aqui) r
cha, no se han observado efectos de segundo orden en 0
S



http://www.inegi.org.mx/sistemas/sisept/default.aspx?t=ive01&s=est&c=23960&e=00
http://www.banxico.org.mx/informacion-para-la-prensa/comunicados/politica-monetaria/boletines/%7BD35F7AC2-D581-5979-5032-1A1ED2841891%7D.pdf

Reservas internacionales (descienden 24 mdd). Al 13
de enero de 2012, las Reservas Internacionales se ubica-
ron en 144,112 millones de ddélares (mdd), lo que significd
un descenso semanal de 24 mdd, pero un crecimiento
respecto al cierre de 2011 de 1,637 mdd. (Ver comunicado
completo aqui)

Saldo semanal de la reserva internacional neta
Miles de millones de doélares
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Fuente: Banco de México.

Tasa de rendimiento de Cetes a 28 dias
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Fuente: Banco de México.

Tasas de interés (registran resultados mixtos en la
Gltima subasta). En la tercera subasta de valores gu-
bernamentales de 2012 realizada el pasado 17 de enero,
la tasa de rendimiento de los Cetes a 28 dias se elevo 1
punto base (pb) con relacion a la subasta anterior, al
ubicarse en 4.27%, mientras que la de los Cetes a 91 y
175 dias se contrajo 5 y 8 pb, en ese orden, para colo-
carse en 4.42% y 4.52%, respectivamente. Por su parte,
la tasa de interés nominal de los Bonos a 3 afios au-
mentd 1 pb a 5.01%, en tanto que la tasa de interés real
de los Udibonos a 3 afios creci6é 31 pb a 1.69%. (Ver co-
municado completo aqui)

Tipo de cambio (se aprecia 40 centavos en la ultima
semana). Al cierre de la jornada del 20 de enero de
2012, el tipo de cambio FIX se ubicé en 13.2240 pesos
por délar (ppd), registrando un descenso de 40 centavos
(-3%) con relacion al nivel reportado el pasado 13 de
enero.

Asi, en lo que va de 2012, el tipo de cambio FIX reporta
un nivel promedio de 13.5902 ppd y una apreciacion de
72 centavos (-5.2%). (Banco de México)

Tipo de cambio FIX
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http://www.banxico.org.mx/informacion-para-la-prensa/comunicados/banco-de-mexico/edo-cuenta-semanal/%7BD6577E4E-910C-95B1-FBF4-A85FD43B6ED9%7D.pdf
hhttp://www.banxico.org.mx/stdview.html?url=/portal-mercado-valores/informacion-oportuna/subasta-y-colocacion-de-valores/resultados/primarias-de-valores-gubernamentales/ResuSubaPrimaNew-1.html

IPyC de la Bolsa Mexicana de Valores
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Fuente: BMV.

Mercado de valores (registra un crecimiento semanal
de 2.29%). El pasado 20 de enero, el indice de Precios y
Cotizaciones (IPyC) de la Bolsa Mexicana de Valores
(BMV) cerr6 en las 37,384.21 unidades, con lo cual re-
porta un crecimiento de 2.29% respecto a su cierre de la
semana anterior.

Asi, en lo que va de 2012, el IPyC de la BMV reporta una
ganancia acumulada de 0.83% en pesos y de 6.34% en
délares. (BMV)

Riesgo pais (baja en la Gltima semana). Con informa-
cion preliminar, el riesgo pais de México, medido a través
del indice de Bonos de Mercados Emergentes (EMBI+)
de J.P. Morgan, se ubico el 20 de enero de 2012 en 184
puntos base (pb), 25 pb por debajo del nivel observado al
cierre de la semana anterior y 3 pb inferior al nivel repor-
tado al cierre de 2011.

Por su parte, el riesgo pais de Argentina y Brasil reportd
un descenso semanal de 100 y 26 pb, respectivamente,
para ubicarse el pasado 20 de enero en 794 y 211 pb, en
ese orden. (JP Morgan)

Riesgo pais*
Puntos base
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10-dic-08
06-feb-09
03-abr-09
01-jun-09
27-ul-09
21-sep-09
17-nov-09
14-ene-10
12-mar-10
)7-may-10
02-jul-10
27-ago-10
25-oct-10
22-dic-10
17-feb-11
14-abr-11
10-jun-11
05-ago-11
23-sep-11
21-nov-11
19-ene-12

*EMBI+ de JP Morgan
Fuente: JP Morgan.
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La tendencia de largo plazo, representada por una linea horizontal igual a 100, permi-
ten identificar 4 fases del Ciclo Econémico: Expansion, desaceleracion, recesion y re-
cuperacion. *Dato de nov 2011 es preliminar.
Fuente: INEGI.

Indicadores ciclicos (la economia mexicana continta
en fase expansiva). En octubre de 2011, el Indicador
Coincidente -el cual refleja el estado general de la eco-
nomia mexicana- se ubicé en la fase expansiva del ciclo
econdmico, al registrar un valor de 100.7 puntos, 0.02
puntos mas respecto a septiembre pasado. Por su parte,
el Indicador Adelantado -cuya funcion es la de anticipar
la posible trayectoria del Indicador Coincidente en el muy
corto plazo- se localiz6 en la fase de desaceleracion, al
presentar un valor de 100 puntos y una variacion de
-0.19 puntos con relacion al mes anterior.

De manera preliminar, para noviembre de 2011, el indi-
cador adelantado se posicioné en la fase de recesion, al
registrar una disminucién mensual de 0.15 puntos y ob-
servar un valor por debajo de su tendencia de largo pla-
zo (inferior a 100). Con lo anterior, el indicador adelanta-
do estd sefialando una posible desaceleracién de la

economia mexicana para los proximos meses. (Ver comu-
nicado completo aqui)
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http://www.inegi.org.mx/inegi/contenidos/espanol/prensa/comunicados/sica.asp

Variable

Actividad Econ6mica
Tasa de Desempleo (Dic/11)
Ventas Totales-ANTAD (Dic/11)

Sector Externo

Mezcla Mexicana de Exportacién (20 Ene/12)

Mercados Financieros

Politica Monetaria-Tasa Objetivo”
(20 Ene/12)

Reservas Internacionales (al 13 Ene/12)

CETES 28 dias (Subasta 03/12)
Tipo de Cambio Fix (20 Ene/12)

IPyC — BMV (20 Ene/12)
Riesgo Pais (20 Ene/12)
Expectativas
Indicadores Ciclicos (Oct/11)
Coincidente
Adelantado

pb: puntos base. pp: puntos porcentuales, donde 100 pb=1 pp 6 1 pb= 1/100 pp. dpb: ddlares por barril.

€> € > € ¢

At
v

Cuadro-Resumen

Ultimo Dato

4.51% de la PEA

105.33 dpb

4.50%

144,112 mdd
4.27%

13.2240 ppd

37,384.21 unidades
184 pb*

100.7 puntos
100.0 puntos

Variacion respecto al
dato anterior

-0.11 pp*
+10.1%*

-0.90%
(-0.96 dpb)**

0.00 pp
-24 mdd

+0.01 pp

-40 centavos
(-3.0%)**

+2.29%**
-25 pb**

+0.02 puntos
-0.19 puntos

mdd: millones de délares.

Variacion acumulada,

2011 6 2012

-0.43 pp (dic11-dic10)
+11.5% (Ene-Dic)*

+0.31%
(+0.33 dpb)

0.00 pp
+1,637 mdd
-0.04 pp
-72 centavos (-5.2%)

0.83%
-3 pb

+0.73 puntos

-0.88 puntos
ppd: pesos

por délar. 1/ De cifras desestacionalizadas. 2/ Meta establecida por el Banco de México para la tasa de interés en operaciones de fondeo interbanca-
rio a un dia. 3/ Dato preliminar. *Variacién respecto al mismo periodo del afio anterior (anual). **Variacién respecto al cierre de la semana anterior.
Fuente: INEGI, ANTAD, PEMEX, Banco de México, BMV y JP Morgan.




Banamex prevé un crecimiento para México de
3.9% en 2011 y de 3.0% en 2012. Analistas de Ba-
namex estiman que el PIB de México creci6 alrededor
de 3.9% en 2011, ritmo ligeramente mayor al que
habian anticipado de 3.8%. No obstante, indican que
los signos de desaceleracién prosiguen casi en linea
con lo que habian previsto, por lo que mantienen su
pronéstico de crecimiento para 2012 en 3.0%. Por
otra parte, de acuerdo con el indice Banamex de Acti-
vidad en el Mercado Laboral (BILMA, por sus siglas
en inglés), el cual predice la trayectoria futura del em-
pleo formal, analistas de Banamex prevén un incre-
mento del empleo formal de alrededor de 471 mil pla-
zas durante 2012. (Banamex)

IMEF estima crecimiento del 3.3% para México en
2012. El Instituto Mexicano de Ejecutivos de Finanzas
(IMEF) prevé que la economia mexicana crecera este
afio 3.3% e indicé que dicha estimacion podria revi-
sarse al alza si el Producto Interno Bruto estadouni-
dense logra mantener un desempefio positivo. Jonat-
han Heath, del Comité Nacional de Estudios Econé-
micos del IMEF, sefialé que México esta “relativamen-
te aislado” de la problematica en Europa, teniendo
una afectacion menor a otros paises porque estad mas
relacionado con Estados Unidos. Sin embargo, advir-
ti6 que los mayores riesgos son que se desate una
crisis de deuda soberana europea que contagie al re-
sto del mundo y que la economia estadounidense no
se desarrolle como se espera. (Infosel)

La tendencia descendente de la tasa de
desocupacion continuara en 2012. Analistas de Ba-
namex sefialan que la tasa de desocupacion en Méxi-
co de diciembre de 2012 confirma su tendencia des-
cendente iniciada desde 2010. Indican que durante
todo 2011, la tasa de desocupacion promedié 5.23%,
cifra ligeramente por debajo del 5.37% registrado en
2010. Incluso, puntualizan, durante el segundo se-
mestre de 2011, el desempleo acentud ligeramente su
descenso respecto al primer semestre. Los especialis-
tas prevén que persista el comportamiento a la baja
de la tasa de desocupacion en 2012. A pesar de que
la generacién de empleos continuara favorable, los
analistas estiman que persistird una tasa de desem-
pleo relativamente alta, sin lograr disminuir a los nive-
les previos a la crisis. (Banamex)

La ANTAD prevé que sus ventas continuaran cre-
ciendo en 2012. La Asociacion Nacional de Tiendas
de Autoservicio y Departamentales (ANTAD) pronos-
ticd que sus ventas continuaran creciendo en 2012.
Estima que las ventas aumentaran 4.5% en mismas
tiendas y 11% en todas las tiendas, después de avan-

zar de 5% y 11.5%, respectivamente, en 2011. (AN-
TAD)

El consenso anticipa que la politica monetaria se
mantendra sin cambio hasta marzo de 2013. De
acuerdo con la dltima encuesta sobre expectativas de
Banamex, el consenso realizé cambios marginales en
las expectativas de inflacidn para finales de 2012 y de

2013. La expectativa de inflacion general para este
afo practicamente se mantuvo sin cambio en 3.74%
vs 3.70% de la encuesta previa, mientras que para fi-
nales de 2013, el pronéstico de la inflacion general
aumento ligeramente a 3.57% de 3.51% anterior. En
cuanto al crecimiento econémico de México, el con-
senso pronostica un crecimiento del PIB de 3.1% en
2012, ligeramente menor al 3.2% de la encuesta pre-
via. Para 2013, el consenso estima un crecimiento
econdémico de 3.4%. Por otra parte, el consenso aho-
ra anticipa que el siguiente movimiento de politica
monetaria por parte del banco de México sera al alza,
comenzando en marzo de 2013, mientras que las es-
timaciones de cierre de afio para la cotizacion del pe-
so frente al délar permanecieron sin cambios en 13.0
y 12.8 para 2012 y 2013, respectivamente. (Banamex)

BM revisa a la baja sus estimaciones de
crecimiento econdmico a nivel global. En su infor-
me “Perspectivas Econdémicas Mundiales 2012”, el
Banco mundial (BM) redujo sus previsiones de creci-
miento econémico global de 3.6% a 2.5%, debido al
efecto dominé de la crisis financiera de 2008, que ha
desembocado en la crisis que atraviesa la Eurozona.
El informe sefiala que los paises en desarrollo se-
guiran liderando el crecimiento mundial, pero a un
menor ritmo, los cuales deberan prepararse para futu-
ros vaivenes porque los problemas de deuda de la
Eurozona y el debilitado crecimiento de algunas de
las principales economias emergentes estan ensom-
breciendo las perspectivas de crecimiento global. La
institucion también redujo de 6.2% a 5.4% sus pers-
pectivas de crecimiento para los paises en vias de
desarrollo, y de 2.7% a 1.4% para los paises desarro-
llados. Para 2013 el BM proyecta un crecimiento glo-
bal del 3.1%, por debajo del 3.6% estimado en junio,
mientras que para la economia estadounidense prevé
que crezca 2.2% y 2.4% en 2012 y 2013, respectiva-
mente, varias décimas menos que el 2.9% y el 2.7%
proyectados en junio pasado. Respecto a México es-
tima un crecimiento de 3.2% para 2012 y 3.7% para
2013 y que registre en 2011 un crecimiento de 4.0%,
datos menores a los 4.1%, 4.2% y 4.4%, respectiva-
mente, de su perspectiva anterior. (Banco Mundial)

S&P prevé panorama estable en 2012 para
empresas de América Latina. Standard & Poor's
Corp. indicé que los emisores corporativos latinoame-
ricanos podrian enfrentar obstaculos externos en
2012, pero su panorama en general permanecera es-
table. Sefial6 que aunque se espera que el crecimien-
to de América Latina sea positivo este afio, no sera
inmune a "los volatiles factores econémicos del exte-
rior". La agencia calificadora indicé que sobre la base
de un crecimiento econdémico mas moderado, pero
positivo, espera incrementos marginales en las ga-
nancias de las empresas latinoamericanas y marge-
nes operacionales estables en la mayoria de los sec-
tores y entidades calificadas de la region. (Infosel)

HSBC cree que crisis de deuda europea se
resolverd este afio. El presidente de HSBC Holdings,




Douglas Flint, indicé que es probable que la crisis de
deuda de Europa se resuelva en un tiempo relativa-
mente corto. Sefial6 que los dirigentes europeos
podrian tomar una "accion decidida" para resolver la
crisis en el segundo semestre de 2012: "El mercado
necesita reconocer que hay un mecanismo para im-
poner la disciplina fiscal y hay una carga compartida
de responsabilidad y transferencia fiscal. Seria inge-
nuo pensar que puede resolverse en semanas, pero
mi opinién sera en un marco de tiempo razonable-

mente corto, seguramente en la segunda mitad de
este afio", puntualizd Flint. (Infosel)

Espafia aprobara nuevas reformas a finales enero
o principios febrero. El presidente del Gobierno es-
pafiol, Mariano Rajoy, dijo que presentara en las
proximas semanas la esperada reforma laboral. Tam-
bién indico que el crecimiento y el empleo deben ser
temas centrales de la cumbre de lideres europeos de
finales de enero. (Infosel)

Perspectivas macroeconémicas para México

PIB (crecimiento % real)

2011
Banamex + 390 &
Encuesta-Banamex (promedio) » 392 »
Bancomer & 3.80 &
Promedio de Diversas Corredurias* v 3.87 )
Fondo Monetario Internacional (FMI) 3.80
Banco Mundial v 4.00 ¥
OCDE 4.00
Encuesta Banco de México 3.90
SHCP 4.00

2012
3.00

3.14
3.30

3.08
3.60

3.20
3.30
3.23
3.50

Inflacion (%, dic/dic) Cuenta Corriente (% PIB)

2012 2013 2011 2012
+ 3.75 3.86 -1.4 -2.8
+ 3.78 3.63 - -

3.37 3.51 -1.0 -1.1
+ 354 3.50 -1.0 v 07

3.00 = -1.0 -0.9

3.50 3.40 -0.5 -0.8

3.69 3.57 -- -

3.00 = -0.9 -1.4

Nota. Cifras sombreadas en gris oscuro indican cambio de prondstico. o/ Cifra observada. Fuente: Banamex, Examen de la Situacion Econémica
(Nov/11) y Encuesta Banamex (19 Ene/12); Encuesta-Banamex, Encuesta de Expectativas de Analistas de Mercados Financieros (19 Ene/12); Ban-
comer, Situacion México-BBVA Research (IV Trim/11) y Encuesta Banamex (19 Ene/12); *Goldman Sachs, JP Morgan, entre otras; OCDE, Previsio-
nes Econémicas (Nov/11); Banco de México, Encuesta sobre las Expectativas de los Esp. en Economia del Sector Privado (Dic/11); FMI, Perspecti-
vas Econdmicas Regionales (Oct/11); Banco Mundial, Perspectivas Econémicas Mundiales 2012 (ene 2012), y SHCP, Criterios Generales Politica

Econémica 2012.
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Indicadores Econdmicos Internacionales

Variable

Estados Unidos

indice de la Actividad Manufactura-Empire Sta-
te de la FED de Nueva York (Ene)

indice del Mercado de Casas-NAHB (Ene)
Produccion Industrial (Dic)

Capacidad Instalada (Dic)

indice Semanal de Comodidad de Consumi-
dor-Bloomberg (9-15 Dic)

Solicitudes Seguros de Desempleo (al 14 Ene)

Seguros de Desempleo (al 07 Ene)

indice de la Actividad Manufacturera de la FED
de Filadelfia (Ene)

Precios al Productor (Dic)

Precios al Consumidor-Inflacién (Dic)

Construccion de Casas Nuevas (Dic)

Ventas de Casas Usadas (Dic)
Alemania

Empleo en la Manufactura (Nov)

Precios al Productor (Dic)

Clima Econémico del ZEW aleman

Reino Unido

Indicadores Compuestos-The Conference Bo-
ard (Nov)

Francia

Indicadores Compuestos-The Conferece Board
(Nov)

China
Indicadores Compuestos-The Conferece Board

(Dic)
Japon
Actividad del Sector Servicios (Nov)
Produccién Industrial (Revisado Nov)
Actividad de Todas las Industrias (Nov)
Espafia
Actividad del Sector Servicios (Nov)
Pedidos Industriales (Nov)
Zona del Euro
Inflacion (Dic)
Union Europea
Inflacion (Dic)

Déficit de la Cuenta Corriente (l11)

> € § € > € € € > > >

> €

> > € g €

€«

»
v

Ultimo Dato

+13.48 puntos”

25 puntos”

78.1 puntos
-47.4 puntos
352 mil

3.43 millones

+7.3 puntos

5.2 millones

-21.6 puntos

-21.4 mme

Variacién respecto al

dato anterior*

+3.95 puntos
+4 puntos
+0.4%
+0.3 puntos
-2.7 puntos
-12.4% (-50 mil)
-5.9% (-215 mil)
+0.5 puntos
-0.1%
0.0%
-4.1%
+5.0%

-0.4%
+32.2 puntos

-0.6% el Adelantado

0.0% el Coincidente?

-0.2% el Adelantado
+0.1% el Coincidente?

+0.7% el Adelantado
+0.8% el Coincidente?

-0.8%
-2.7%
-1.1%

-2.6%
-0.5%

+0.3%

+0.3%

-21.3 mme

/

Variacién anual

+9 puntos
+2.9%

+1.3 puntos

+4.8%
3.0%
+24.9%
+3.6%

+3.6% (+180.4 mil)
+4.0%

-0.8%
-4.2%
-1.3%

+2.7%

+3.0%

-0.9 mme

De cifras corregidas por estacionalidad, si no se indica otra cosa (n/d: no desestacionalizado). *Variacién respecto a la semana, mes o trimestre previo
segun corresponda. pb: puntos base. pp: puntos porcentuales, donde 100 pb=1 pp o pb= 1/100 pp. mme: miles de millones de euros. mmd: miles
de millones de délares. 1/ 1/ Este indicador muestra que las condiciones de la actividad manufacturera en la respectiva region mejoraron en diciem-
bre. 2/ Informacién reciente de los indicadores compuestos para Reino Unido indican que esta economia esta en riesgo de seguir a la Zona del Euro
hacia una contraccién de la actividad econémica en el corto plazo; mientras que para Francia sefialan que aunque la actividad econémica se encuen-
tra en terreno positivo, los riesgos sobre el crecimiento econémico en el corto plazo se mantienen altos; en tanto que para China muestran que el cre-
cimiento econémico de este pais continuara lento en el primer trimestre de 2012. Fuente: SHCP, con base en diversos comunicados.
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Calendario econémico

23-27 enero 2012

Lunes 23

Inflacion (1ra. Q Ene)

IGAE (Nov)
Martes 24
Subasta 04 de Valores Gubernamentales

Reservas Internacionales (al 20 de Ene)

. Balanza Comercial (Prel. Dic)
Miércoles 25 .
Indicadores Compuestos de The Conference Board (Nov)

Establecimientos Comerciales (Nov)
Jueves 26 o .
Establecimientos del Sector Servicios (Nov)

Indicador Trimestral de la Actividad Econémica Estatal (llI

Viernes 27 Trim)

Australia: Indicadores Compuestos de
The Conference Board (Nov)

Alemania: Indicadores Compuestos de
The Conference Board (Nov)

Zona del Euro y Unién Europea: Nue-
vos Pedidos Industriales (Nov)

EU: Anuncio de Politica Monetaria-FED
Alemania: IFO (Ene)

Espafia: Precios Industriales (Dic)

EU: Sol. de Seguro de Desempleo (al 21
Ene); indice Semanal de Comodidad del

Consumidor-Bloomberg (16-22 Ene); In-

dicadores Compuestos de The Conferen-
ce Board (Dic); pedidos de Bienes Dura-

bles (Dic); Actividad Manufacturera de la
FED de Kansas City (Ene); Venta de Ca-
sas Nuevas (Dic)

Francia: Confianza del Consumidor
(Ene)

EU: PIB (Prel. IV Trim); Confianza del
Consumidor de la Univ. de Michigan (Fi-
nal Ene)

Japén: Ventas al Mayoreo y Menudeo
(Dic)

Espafia: Ventas al Menudeo (Dic)

Zona del Euro: Indicadores Compuestos
de The Conference Board (Nov)

El presente documento puede ser consultado en: http://www.hacienda.gob.mx/SALAPRENSA/Paginas/InformeSemanaldelVocero.aspx. Asi-

mismo, la UCSV de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico pone a su disposicion para cualquier comentario o aclaracion la siguiente di-

reccion de correo electrénico: voceria@hacienda.gob.mx.
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