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RESUMEN

Durante la semana del 11 al 15 de julio destacan los resultados presentados
por el INEGI sobre la Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de los Hogares
2010, en la que sobresale una reduccion de 12.3 por ciento en el ingreso
promedio de los hogares y de 3.8 por ciento en su gasto. Este resultado jun-
to con otros indicadores de coyuntura como el menor incremento en las
ventas departamentales dan cuenta del debilitamiento del consumo, que
aunado a la falta de crecimiento sostenido en la inversidn contindan frenan-
do el crecimiento del mercado interno.

El crecimiento de la economia nacional continda impulsado por el sector
externo, lo que se observa a través de los resultados positivos de la actividad
industrial en mayo, obtenidos por las mayores exportaciones del sector au-
tomotriz y otras manufacturas hacia Estados Unidos. Sin embargo, la indus-
tria de ese pais y su mercado laboral aun son débiles, por lo que se prevé
una desaceleracidon que podria derivar en un freno del sector exportador
mexicano. Esto se confirma con la reduccién en las proyecciones de creci-
miento para Estados Unidos realizadas por la FED.

En los mercados financieros internacionales aun se percibe la incertidumbre
por la crisis de deuda de algunos paises europeos y la creciente presion in-
flacionaria en paises como China que podrian ir endureciendo su politica
monetaria.

Por su parte, la OCDE prevé una desaceleracién a nivel mundial que incluye
a los paises emergentes que habian estado impulsando la recuperacién
econdmica; lo que se encuentra en linea con las expectativas de crecimiento
de la CEPAL que prevé un crecimiento de 4.0% para México, cifra por debajo
del promedio de la regidn, debido a que se espera un menor dinamismo de
las exportaciones y un impulso moderado de la demanda interna.

MEXICO

Encuesta Nacional de Ingresos y
Gastos de los Hogares (ENIGH)
2010

Caen los ingresos en los hogares 12.3
por ciento.

Inversion
Aumenta la inversion pero no de
manera significativa.

Actividad Industrial
Repunta la actividad industrial en
mayo.

Sector Automotriz

Crece produccion de autos 11.43 por
ciento anual, por mayor exportacion
a Estados Unidos.

Establecimientos IMMEX
Cae numero de establecimientos y
aumentan subcontrataciones

Ventas de la ANTAD
Débil crecimiento real anual en ven-
tas de la ANTAD: 0.89%

Balanza de Productos Manufactu-
rados

Recuperacién del sector manufactu-
rero de exportacion




ESTADOS UNIDOS

Produccion Industrial
Manufacturas registran el menor
crecimiento desde la crisis de 2009.

Empleo
En los ultimos 12 meses sélo se han
generado 700 mil empleos netos.

Politica Monetaria e Inflacion
Deterioro del balance de riesgos para
el crecimiento econdémico.

Balanza Comercial
Deterioro de la balanza comercial.

ECONOMIA INTERNACIONAL

China

Producto Interno Bruto
Crecimiento econdémico supera ex-
pectativas de los especialistas.

Mercados Bursatiles
Bonos Irlandeses en la categoria de
basura.

Indicadores Lideres de la OCDE
OCDE prevé desaceleracién mundial.

Pruebas de Stress de Bancos Euro-
peos
No aprueban 5 bancos espafioles.

CEPAL: Crecimiento econdmico de
México de 4 por ciento, por debajo
del promedio de la region.

Precios Internacionales del
Petréleo

Se estabiliza el precio de la mezcla
mexicana de exportacién, Brent y

WTI contintan al alza.

MEXICO
Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de
los Hogares (ENIGH) 2010

El 15 de julio el INEGI presentd los resultados de la En-
cuesta Nacional de Ingresos y Gastos de los Hogares
(ENIGH) 2010, en la que destaca la reduccion del ingreso
promedio en los hogares de 12.3 por ciento, ubicandose
en 11 mil 645 pesos mensuales (comparado contra 2008).
Tomando en consideracién que un hogar tipico estd com-
puesto aproximadamente por 4 miembros, esto da por
resultado que el ingreso disponible por miembro del
hogar es de sélo 2,986 (aportado por 2 miembros del
hogar).

Dentro de las fuentes de los ingresos, las mayores dife-
rencias ocurrieron en el ingreso por trabajo independien-
te (38.9 por ciento), renta de la propiedad (-34.8 por cien-
to) y las remuneraciones al trabajo subordinado (-8.0 por
ciento). Dado lo anterior, la mayor afectacion la tuvieron
los deciles IX y X (de mas ingresos), al presentar una re-
duccién de 11.5 y 17.8 por ciento respectivamente. En
tanto que los deciles | y Il (mds pobres) presentaron cai-
das de 7.6 y 6.8 por ciento respectivamente.

El hecho de que los hogares mas pobres hayan reducido
en menor proporcidn sus ingresos en comparacion con
los mas ricos, llevd a que el coeficiente de gini bajara a
0.435, comparado con 0.456 en el 2008. Cabe destacar
que si no se incluyeran las transferencias a los sectores
mas pobres, el coeficiente hubiera sido de 0.488, es decir,
una distribucién en el ingreso ain mas desigual.
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Ingreso corriente total promedio trimestral por deciles de hogar

(pesos 2010)
Deciles de Hogares 2008 2010 Variacion 2008-2010

Ingreso corriente total 39,823 34,936 -12.3%
1 6,668 6,163 -7.6%

] 11,635 10,846 -6.8%

mn 15,667 14,506 -7.4%

v 19,568 18,259 -6.7%

\") 23,877 22,279 -6.7%

Vi 29,355 27,010 -8.0%

Vil 36,655 33,098 -9.7%

Vil 46,540 41,920 -9.9%

1X 64,204 56,847 -11.5%

X 144,065 118,428 -17.8%

Fuente: Elaborado por el CEFP con datos del INEGI.

Por su parte, los gastos promedio en los hogares tuvieron
una caida de 3.8 por ciento, ubicandose en 10,199 pesos
mensuales (incluyendo los gastos no monetarios). La ma-
yor variacion negativa ocurrié en el rubro de cuidados de
la salud, que presenté una caida de 13.6 por ciento, segui-
da de vivienda y combustibles (-6.7 por ciento) y trans-
porte y comunicaciones (-6.5 por ciento).

Finalmente, un aspecto importante de la encuesta es la
estructura del gasto por deciles de ingreso, donde desta-
ca que el decil mas pobre (1) destina el 49.9 por ciento de
sus gastos en alimentos, bebidas y tabacos, mientras que
el decil con mayores ingresos (X) lo hace en sélo 22.9 por
ciento. En contraste, el decil X destina 19.5 por ciento de
sus gastos en educacién y esparcimiento, mientras que el
primer decil destina a dicho rubro sélo 5.4 por ciento.

Asi, los resultados de la ENIGH 2010 arrojan que la crisis
econdmica tuvo un impacto profundo en los hogares,




donde la reduccidn en los ingresos no pudo ser balancea-
da con una reduccion en los gastos en la misma magnitud
(-12.3 vs -3.8 por ciento). Esto implicé una disminucién de
la rigueza en los hogares, ya sea mediante un mayor en-
deudamiento, o bien, a través de un menor ahorro dispo-
nible.

Inversion

El INEGI reportd que, en abril de 2011, la formacién bruta
de capital fijo (inversién) de México aumentd 7.08 por
ciento en comparacion con el mismo mes de 2010, lo que
significd su noveno incremento consecutivo; sin embargo,
estos incrementos han sido insuficientes para que el nivel
de la inversion alcance su maximo observado de octubre
de 2008 respecto con el cual presenta una caida acumula-
da de 17.02 por ciento.

La inversidon en maquinaria y equipo total tuvo un creci-
miento real de 18.22 por ciento debido al alza en sus
componentes: la nacional de 14.65 por ciento y la impor-
tada de 19.81 por ciento. Por su parte, la inversion rela-
cionada con la construccién se expandié sélo 0.97 por
ciento.

Esto significd que, durante los primeros cuatro meses de
2011, la Inversion Fija Bruta tuviera un crecimiento de
7.58 por ciento con respecto al mismo periodo de 2010,
lo que incide en la dindmica de la demanda interna del
pais. Los resultados de sus elementos fueron los siguien-
tes: el gasto total en maquinaria y equipo creci6 16.27 por
ciento (mientras que el importado aumenté 15.15%, el
nacional lo hizo en 18.81%); en tanto que la construccién
tuvo un incremento de 2.69 por ciento en igual periodo.

Destaca que en su analisis de corto plazo, bajo cifras ajus-
tadas por estacionalidad, en abril la formacién bruta de
capital fijo total aumentd 1.41 por ciento con relacion al
mes anterior después de que habia caido dos meses con-
secutivos; el gasto total en maquinaria y equipo se incre-
mentd 2.06 por ciento como resultado de la expansion de
su componente nacional en 1.39 por ciento y de su parte
importada en 3.29 por ciento; en tanto que la construc-
cién tuvo una alza de sélo 0.46 por ciento en ese mes. La
formacién bruta de capital fijo total no muestra un creci-
miento sostenido, lo que implica debilidad en la demanda
interna del pais y que se ve reflejada en la expectativa de
crecimiento econdmico para el presente afio; en la en-
cuesta de las Expectativas de los Especialistas en
Economia del Sector Privado de junio de 2011, recabada
por el Banco de México (Banxico), se anticipa un incre-
mento de 4.31 por ciento, cifra menor a la prevision de la
encuesta anterior (4.37%) y menor en 1.08 puntos por-
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centuales al aumento observado en 2010 de 5.39 por
ciento.

Por otro lado, en la encuesta destaca que el 43 por ciento
de los consultados consideran que, de acuerdo con la
coyuntura actual de las empresas, es buen momento para
efectuar inversiones; en tanto que el 53 por ciento no
esta seguro y el 4 por ciento lo considera un mal momen-
to. Destaca que dichos indicadores empeoraron con rela-
cion a la encuesta anterior cuando éstos eran de 59, 41y
0 por ciento.

De acuerdo con el sector privado, las politicas que se re-
quieren instrumentar en el pais para lograr niveles mas
elevados de inversidon privada nacional y extranjera, de
acuerdo con la importancia de su mencién, son: reforma
en el sector laboral; reforma en el sector energético; re-
forma fiscal; mejorar la seguridad publica; y, mejorar el
marco regulatorio, una mayor desregulacién y facilitar la
competencia.

Inversién Fija Bruta, Variacién Porcentual Anual ! y Mensual?
2008 - 2011/abril

"
1=
14.86

2
™

3 ~
-15 EmmVariacion anual ~
n

20 w—\/3riacion mensual

1/ Cifras preliminares a part
| método de esimadon al incorporarse nueva informacion la serie se puede modificar. Afio base

200,
Fuente: Elaborado por &l CEFP con datos del INEGI

Actividad Industrial

La produccion industrial crecié en mayo 4.6 por ciento en
términos reales respecto al mismo mes del afio anterior,
tasa mas alta a la esperada por analistas quienes estima-
ron un crecimiento de 3.4 por ciento anual. Este incre-
mento fue resultado de una mayor produccién en la in-
dustria manufacturera que aumento en 6.8 por ciento, en
el sector de la construccidn que lo hizo en 3.8 por ciento y
de la electricidad, agua y gas suministro de gas por ductos
al consumidor final que subieron 7.2 por ciento a tasa
anual en el mes en cuestion; en contraste, la mineria tuvo
un descenso de 2.6 por ciento en el mismo periodo.

Las cifras desestacionalizadas nos permiten observar la




evoluciéon de la actividad industrial en el corto plazo, las
cuales tuvieron un repunte de 1.12 por ciento en mayo
después de una caida de 0.14 por ciento en abril y que
resultdé ser mayor al 0.3 por ciento que esperaban los ana-
listas. Por sector de actividad, las industrias manufacture-
ras presentaron un mejor desempefio que en abril al cre-
cer en 1.01 por ciento en mayo, la construccién aumenté
en 0.23 por ciento, la mineria 0.15 por ciento y la electri-
cidad, agua y suministro de gas por ductos al consumidor
final de 0.02 por ciento.

Este resultado favorable en la actividad industrial se expli-
ca en parte por el repunte de 0.4 por ciento que presenté
la produccion manufacturera de Estados Unidos durante
mayo, ya que ambos aparatos productivos se encuentran
estrechamente ligados a través de las exportaciones ma-
nufactureras. Debido a ello, es importante impulsar las
ramas de produccién relacionadas con el mercado inter-
no, como la industria de la construccién, entre otras, ya
que si bien en mayo se observé cierta mejoria en las ma-
nufacturas estadounidenses, en junio, éstas permanecie-
ron sin cambios, lo que podria derivar en una menor pro-
duccién para el mes de junio. Ademas de que se espera
una desaceleracién de la economia global y en particular
de los Estados Unidos para el segundo semestre del afo,
lo que podria ir frenando las exportaciones mexicanas
manufactureras.

Actividad Industrial, 2008-2011/mayo
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Sector Automotriz

De acuerdo con datos de la Asociacion Mexicana de la
Industria Automotriz (AMIA), en junio de 2011, la produc-
cién de vehiculos ligeros en México ascendié a 229 mil
769 unidades, para un crecimiento de 11.43 por ciento
frente al mismo mes del 2010. En cifras acumuladas, al
primer semestre de 2011, indican que la produccién sumé
1 millén 228 mil 526 vehiculos, para un incremento anual
del 14.00 por ciento; lo anterior, se explica por la deman-
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da de Estados Unidos y por el aumento en la comercializa-
cion de autos hacia paises de América Latina, principal-
mente a Brasil que a nivel mundial ocupa el quinto lugar
por el tamafio de su mercado interno.

Durante junio de 2011, el 96.83 por ciento de la produc-
cion de autos se concentré en cinco empresas (NISSAN,
General Motors, Ford Motors, Volkswagen y Chrysler),
destacando NISSAN, que fabricé el 25.07 por ciento del
total de vehiculos ensamblados en el pais, siendo también
la empresa que mas autos colocd en el mercado interno
con 24 mil 727 unidades, cifra que representa el 23.68
por ciento del total de automdéviles vendidos durante el
sexto mes del afio.

México: Produccién Total de Automéviles, 2010-2011/junio
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En el mercado nacional se vendieron 68 mil 365 unidades,
para un crecimiento de 14.11 por ciento respecto al volu-
men de ventas realizadas en junio de 2010. Con ello, el
volumen de ventas acumuladas en el primer semestre de
2011 ascendid a 413 mil 126 unidades para un incremen-
to de 11.36 por ciento con respecto al mismo periodo de
2010. No obstante, el nivel de ventas alcanzado al sexto
mes de 2011, éste fue 19.70 por ciento menor al nivel
registrado en el mismo periodo de 2008, lo que confirma
el lento crecimiento del mercado interno.

Con respecto al comercio exterior, durante el mes de ju-
nio las ventas de autos al exterior ascendieron a 188 mil
223 unidades para un crecimiento anual de 5.99 por cien-
to. Con ello, el acumulado al primer semestre fue de 1
millén 20 mil 149 unidades, que comparadas con el mis-
mo periodo de 2010 se observa un incremento de 14.90
por ciento, pero auin se mantiene 22.00 por ciento por
debajo del acumulado registrado en el mismo periodo de
2008.

En cuanto a la distribucion de las ventas al exterior, los
Estados Unidos se mantienen como el principal destino
de las exportaciones automotrices mexicanas con el 65.22
por ciento del total del mercado exterior, seguida del




mercado latinoamericano que comprd el 14.28 por cien-
to, con lo que confirma su expansion y se consolida como
el segundo mercado mas importante de la industria auto-
motriz mexicana.

Con los resultados alcanzados hasta junio de 2011 se con-
firma el lento crecimiento del mercado interno, lo que
explica por qué la produccién del sector automotriz en
México continua respaldada por las exportaciones, princi-
palmente al mercado de Estados Unidos y el Latinoameri-
cano. No obstante, el crecimiento de las exportaciones
hacia la unidon americana, éste se debe tomar con cautela
ante la caida en la confianza del consumidor, los débiles
datos del mercado laboral y el incremento en el precio de
los combustibles (gasolina y diesel) en ese pais, ya que
esto podria generar un alejamiento de los consumidores
de la compra de bienes y servicios duraderos y en conse-
cuencia una posible caida en el valor de las exportaciones
manufactureras mexicanas que, hasta mayo, reportaron
un incremento favorable de 23.6 por ciento a tasa anual,
impulsadas principalmente por las exportaciones del sec-
tor automotriz que aumentaron 26.2 por ciento anual.

Distribucién Porcentual de las Exportaciones por Regién, enero - junio de 2011
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Establecimientos IMMEX

El INEGI dio a conocer la informacién sobre el Programa
de la Industria Manufacturera, Maquiladora y de Servicios
de Exportacidon (IMMEX), el cual indica que en abril de
2011, el numero de establecimientos manufactureros
inscritos a este programa se redujo en 26 unidades para
ubicarse en 5 mil 87, el menor nimero de establecimien-
tos que se reporta desde que dio inicio este registro con 5
mil 83 empresas inscritas en julio de 2007 y representa
214 establecimientos menos respecto al maximo registra-
do en junio de 2009 con 5 mil 301 establecimientos.

Respecto al personal ocupado se registraron 1 milléon 853
mil 784 trabajadores, lo que significd un incremento de
6.8 por ciento con relacion al mes de abril de 2010, no
obstante es menor al 7.8 por ciento obtenido en marzo,
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con lo que se sigue observando una tendencia a la baja en
este indicador. El crecimiento mensual se reflejé en 6 mil
642 empleos de marzo a abril, pero destaca que de ese
total, sélo 497 (7%) fueron contrataciones directas de las
empresas, mientras que 6 mil 145 empleos (93%) fueron
subcontrataciones.

Respecto a las remuneraciones medias reales pagadas,
éstas descendieron en 4.7 por ciento con relacién a las de
marzo, promediando 11 mil 970 pesos al mes por persona
ocupada contratada directamente por los establecimien-
tos y representa una caida de 2.3 por ciento con relacion
a abril del afio anterior.

De igual modo, los ingresos totales de estos estableci-
mientos descendieron respecto al mes anterior, al ubicar-
se en abril en 198 mil 214.4 millones de pesos. Del total
de ingresos, el 56.1 por ciento provino del extranjero; en
tanto que el 43.9 por ciento fue nacional, lo que reflejo
un ligero aumento del mercado nacional.

En resumen, después de que en marzo se habia observa-
do una mejoria en el desempefio de estos establecimien-
tos, tanto en la capacidad de generacion de empleo como
en las remuneraciones, en abril este descenso en el
numero de establecimientos afectd el nivel de ingresos
percibido por esta industria, y aunque en materia de em-
pleo no hubo pérdidas, se observa un alto porcentaje en
las subcontrataciones modalidad que no garantiza perma-
nencia ni mejores condiciones de trabajo.

Es probable que dada la menor capacidad de produccién
que esta registrando los Estados Unidos, la industria ma-
quiladora del pais se mantenga en niveles lentos de creci-
miento sobre todo si estas empresas se encuentran vincu-
ladas a la industria automotriz que se ha visto afectada
por la falta de suministros japoneses.

Nimaro de Establecimientos y Parsonal Ocupado bajo Programa IMMEX Mimerode
(mites de unidadesy var % anua

Establecimientos




Ventas de la ANTAD

La Asociacion Nacional de Tiendas de Autoservicio y De-
partamentales (ANTAD) dio a conocer el desempeiio en
ventas de sus afiliadas al cierre de junio de 2011, la cuales
aumentaron 10.0 por ciento en términos nominales (a
tiendas iguales, es decir, excluyendo aquellas con menos
de un afio de antigliedad); lo cual se traduce en un creci-
miento real anual de 0.89 por ciento. Asi el volumen total
de ventas entre enero y junio de 2011 fue de 449.9 mil
millones de pesos (integrando todos los tipos de tienda).

De acuerdo con la ANTAD este resultado fue influenciado
principalmente por las promociones del dia del Padre. Lo
cual se vio reflejado en las ventas de ropa y calzado que
aumentaron 4.57 en términos reales y de mercancias ge-
nerales que crecieron 2.15 por ciento también en térmi-
nos reales. En contraste, las ventas de articulos de super-
mercado disminuyeron -0.85 por ciento real.

A pesar de que la ANTAD afirma que el crecimiento acu-
mulado durante el primer semestre del afio (9.8% a uni-
dades totales y de 3.8% a unidades iguales) es superior al
proyectado (8.4% y 2.6% respectivamente); al mes de
junio de 2011 aun existe un rezago de 7.38 por ciento (en
términos reales) respecto al nivel de ventas (a tiendas
iguales) reportado en junio de 2008.

Lo anterior es congruente con lo reportado por el INEGI al
presentar los resultados de la Encuesta Nacional de Ingre-
so Gasto de los Hogares en donde se informd que entre
2008 y 2010 las familias mexicanas disminuyeron su gasto
corriente total en 3.8 por ciento. Por lo cual, en el CEFP,
consideramos que el consumo, como motor del mercado
interno, aun se encuentra limitado para permitir una re-
cuperacion sostenida de la economia en su conjunto.

Variacién Real de las Ventas de las Tiendas Afiliadas a la ANTAD,
2008 -2011/mayo

(porcentaje anual a tiendas iguales)

-15.0

-200

Fuente: Elsborado por &l CEFP con datos de 1a ANTAD.
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Balanza de Productos Manufacturados

La balanza comercial manufacturera resulté deficitaria en
894.1 millones de ddlares (mdd) en mayo, producto de la
combinacién de exportaciones por 24 mil 593.8 mdd e
importaciones por 25 mil 487.9 mdd, las cuales se expan-
dieron a tasa anual de 23.6 y 20.8 por ciento, respectiva-
mente. Cabe sefialar que el deterioro que registré el saldo
de la balanza estuvo inducido por el desempefio de las
importaciones que alcanzaron un maximo histérico.

En general, ambos renglones lograron frenar la desacele-
raciéon que presentaban desde enero pasado por los me-
jores resultados que registraron las principales ramas
manufactureras.

En el caso de la industria automotriz, sus exportaciones
lograron un crecimiento de 26.2 por ciento, el cual estuvo
determinado por los incrementos de 21.9 y 46.0 por cien-
to que experimentaron las dirigidas a los Estados Unidos y
al resto del mundo, respectivamente. Del lado de las im-
portaciones, éstas se expandieron en 18.1 por ciento, en
tanto que en abril lo habian hecho en tan sélo 7.5 por
ciento.

Por su parte, la rama de equipos y aparatos eléctricos y
electrénicos logré una recuperacion sustantiva tanto en
sus exportaciones como en sus importaciones (4.6 y
15.0% anual en ese orden), luego de que en abril las pri-
meras cayeran en 14.8 por ciento y las segundas aumen-
taran en 5.2 por ciento.

Es importante, sefialar que en gran parte la recuperacion
de esas ramas manufactureras se debié a mejoras en la
produccion industrial y al restablecimiento de las cadenas
de suministros en Japdn, las cuales se habian visto fuerte-
mente afectadas desde los pasados desastres natural y
nuclear de marzo.

de los Principales Prod

Evolucién de las Exportaciones e Importaci

Manufacturados, 2008 - 2011/mayo
(millones de dolares)

Cos y efectronicos
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de Banxico.




En consecuencia, es importante sefialar que con base en
estimaciones de las autoridades niponas, es previsible
que los efectos negativos en nuestro sector manufacture-
ro de exportacion hayan sido transitorios y que, en ade-
lante, el desempefio del sector quede en gran parte de-
terminado por la evolucién que guarde el sector industrial
estadounidense.

ESTADOS UNIDOS

Produccion Industrial

La produccion industrial reporté un crecimiento de 0.2
por ciento en mayo, después de que las cifras revisadas
indicaron dos caidas consecutivas de 0.1 por ciento en
abril y mayo. A tasa anual, el crecimiento fue de 3.4 por
ciento respecto a junio de 2010. A su interior, las manu-
facturas permanecieron sin cambio durante junio con
relacion a mayo; mientras que el suministro de servicios
publicos aumentd 0.9 por ciento; la mineria 0.5 por ciento
y la construccion 0.3 por ciento, en el mismo periodo.

Por su parte, la produccidn de bienes de consumo pasé
de -0.3 en mayo a 0.0 en junio, donde los bienes durables
se redujeron en 0.5 por ciento como efecto de una menor
fabricacién de productos automotrices; lo que no pudo
ser compensado con el crecimiento de 0.2 por ciento en
los bienes no durables.

Los resultados al segundo trimestre del afio, representa-
ron un crecimiento de la produccidn industrial de tan sélo
0.8 por ciento y las manufacturas crecieron Unicamente
0.2 por ciento, el menor crecimiento desde el final de la
recesion en el segundo trimestre de 2009, lo que reflejé
la interrupcién en el suministro hacia algunas cadenas
productivas por parte de Japon, en particular a la produc-
cién de vehiculos motores y partes.

Los resultados del segundo trimestre reflejan adn debili-

Estados Unidos: aly Capacidad de Utilizacién de Plantas,
2007-2011/junio
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dad en la industria, lo que también se observa en el uso
de la capacidad instalada que continta sin cambios al
registrar un porcentaje de 76.7 por ciento. Asimismo, en
comparacién anual el crecimiento de la actividad indus-
trial en junio fue de 3.4 por ciento, tasa similar al 3.3 por
ciento reportado en mayo, pero menor al ritmo de 6.3
por ciento en promedio, que presentd entre mayo de
2010 y abril de 2011; con lo que la industria refleja aun
cierta debilidad.

Empleo

Durante la semana que concluyé el 9 de julio las solicitu-
des de desempleo tuvieron una disminucién de 22,000
respecto a la semana anterior, llegando a 405,000. Por su
parte, el indicador del promedio maévil de las ultimas cua-
tro semanas llegd a 423,250, una reduccion de 3,750.
Tomando cifras de la semana que termind el 2 de julio, el
numero de personas que reciben seguro de desempleo en
cifras ajustadas fue de 3 millones 727 mil, representando
una aumento de 15 mil respecto a la semana anterior.

Por otra parte, la Encuesta de Ofertas de Trabajo y Rota-
cion Laboral (JOLTS por sus siglas en inglés) con cifras al
mes de mayo, no presentd grandes variaciones respecto
al mes anterior. Las ofertas laborales se mantuvieron en 3
millones de vacantes, muy por debajo de las 4.4 millones
de vacantes que habia antes de la crisis (diciembre de
2007). Las contrataciones sumaron 4.1 millones, 900 mil
contrataciones menos a las que se presentaban en di-
ciembre de 2007. Y las separaciones de trabajo (despidos
y renuncias) también fueron de 4.1 millones, por lo que la
ganancia neta de empleo fue nula.

En suma, la encuesta muestra que durante los ultimos 12
meses (cifras a mayo) la ganancia neta de empleos
(contrataciones — despidos) ha sido de sélo 0.7 millones.
Esto refleja que la actividad del mercado laboral se man-
tiene débil y sin cambios, representando un posible freno
al crecimiento econdmico, lo que su vez pondria en riesgo
al sector exportador mexicano.

Politica Monetaria e Inflacion

En la reunidn del pasado 21-22 de junio el Comité Federal
de Mercado Abierto (FOMC, por sus siglas en inglés), deci-
dié dar continuidad a su politica acomodaticia, a través
de: i) un rango objetivo para la tasa de los fondos federa-
les entre 0.0 y 0.25 por ciento (el cual se sefialé se man-
tendria en niveles excepcionalmente bajos por un periodo
prolongado), ii) la reinversidon de los pagos al principal
que recibe la Reserva Federal (FED) por su tenencia de




bonos, vy iii) llevando a termino el estimulo cuantitativo
(conocido como QE2) que introdujo en noviembre de
2010.

La publicacion de las Minutas de dicha reunién, ademas
de revelar los elementos que motivaron la decision de los
miembros del Comité, dejaron entrever la pauta a seguir
para una normalizacién de las condiciones monetarias,
esto es, del retiro de los estimulos monetarios. Con rela-
cién a este ultimo punto, cabe destacar que el FOMC hizo
hincapié en que la difusidn de esta informacidn tenia co-
mo propdsito una planificacion prudente, pero que no
necesariamente se debia interpretar como una sefial de la
salida de la relajacién monetaria.

En general, es importante sefialar que la informacién con-
tenida en las Minutas evidencia un deterioro en las condi-
ciones econdmicas de los Estados Unidos, de hecho, los
resultados en el gasto, los ingresos, la produccién y el
mercado laboral resultaron mas débiles a los anticipados
por el Comité en su reunién de abril, por lo que las pro-
yecciones para el crecimiento del PIB tanto en el corto
como en el mediano plazo fueron revisadas a la baja.

Proyecciones para 2011

Variacién
PIB 2.7-2.9% 3
Prevision en abril 3.1-3.3%
Tasa de Desempleo 8.6 - 8.9% 1+
Prevision en abril 84-87%
Inflacién 2.3-2.5% 1
Prevision en abril 2.1-2.8%
Inflacién subyacente 1.5-1.8% 1
Prevision en abril 1.3-1.6%

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

En adicién a lo comentado en las Minutas respecto a las
previsiones sobre la inflacidn, es sustancial indicar que en
el discurso de Ben Bernanke al Comité de Servicios Finan-
cieros de la Cdmara de Representantes, con motivo del
Informe Semestral sobre Politica Monetaria, resurgié la
consideracion de una posible deflacidn, ante lo cual pre-
ciso el presidente de la FED que seria necesario un apoyo
adicional a las politicas existentes, sefialando que a pesar
de que la tasa de los fondos federales se encuentra cerca-
na a cero, aun hay una serie de maneras en las que se
puede actuar para relajar las condiciones monetarias.

En ese marco, sobresalen los resultados para la inflacidon
mensual en junio, la cual retrocedié en 0.2 por ciento,
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después de que en mayo aumenté en 0.2 por ciento. El
subindice de energia tuvo una deflacién de 4.4 por ciento,
en tanto que el de alimentos registré una inflacién de 0.2
por ciento.

Por su parte, la inflacion subyacente mensual subié en 0.3
por ciento por segundo mes consecutivo, los principales
factores que explicaron dicho incremento fueron los vehi-
culos nuevos (0.6%), los usados (1.6%) y la indumentaria
(1.4%).

En términos anuales se tuvieron variaciones de 3.6 y 1.6
por ciento para la inflacién general y la subyacente, res-
pectivamente.

Dada la situacion que enfrentan los Estados Unidos: ele-
vado desempleo, mercado de la vivienda deprimido y
problemas para afrontar su deuda y déficit publico, es
menester estar atentos a la evolucidn futura de los pre-
cios y de la efectividad de la politica monetaria para apo-
yar la recuperacion econdmica estadounidense.

Evolucién de la Inflacién M. I del indice de Precios al Consumidor,

2008 - 2011/junio

Fuente: Elsborado por & CEFP ¢

Balanza Comercial

En mayo, la balanza comercial resultd deficitaria en 50 mil
227 millones de ddlares (mdd), producto de la combina-
cion de exportaciones por 174 mil 860 mdd e importacio-
nes por 225 mil 87 mdd; mientras las primeras tuvieron
un retroceso de 0.5 por ciento, las segundas se incremen-
taron en 2.6 por ciento. Cabe sefialar que el déficit resulto
mayor al estimado por los especialistas, ya que esperaban
fuera de 44.1 mil millones de dodlares.

De esa forma, luego del alivio que tuvo el sector externo
de los Estados Unidos en abril, nuevamente los datos re-
sultaron desalentadores, ya que la profundizacién del
déficit comercial presiona a la baja las expectativas para
el PIB del segundo trimestre del afio, dado el efecto nega-
tivo de las importaciones sobre el producto (destaca que




el valor importado logré su maximo registro con posterio-

ridad a la crisis).

Fuente: Elaborado por CEFP con datos de The U.S. Deparment of Commerce, Bureau of Economic Analysis

Evolucién de la Balanza Comercial, 2008 - 2011/mayo
(millones de dolares)
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Respecto a las importaciones que realizan los Estados
Unidos a sus principales proveedores, sobresale la recu-
peracion de las provenientes de México, las cuales logra-
ron aumentar en 18.0 por ciento, frenando la tendencia
descendente que guardaban desde enero del presente
afio. De hecho, fue el pais que logré el mejor desempeiio,
pues las compras a Canadd incrementaron en 14.8 por
ciento, en tanto que las realizadas a China lo hicieron en
12.8 por ciento y las importaciones provenientes de
Japdn decrecieron en 3.8 por ciento.

Los resultados de la balanza comercial de los Estados Uni-
dos fueron congruentes con la recuperacién de las expor-
taciones manufactureras mexicanas en mayo, por ende,
es necesario estar atentos a la dindmica que guarde la
actividad econdmica en los Estados Unidos, particular-
mente su sector manufacturero, dado el alto grado de
sincronia que existen entre los dos sectores.

Evolucion de las Importaciones desde Economias Seleccionadas,
2008 - 2011/mayo
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Fuente: Elaborado por CEFP con datos de The U.S. Deparment of Commerce, Bureau of Economic Analysis.
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ECONOMIA INTERNACIONAL
China
Producto Interno Bruto

De acuerdo a la estimacion preliminar, el PIB de China
ascendio a 20 mil 445.9 yuanes en el primer semestre de
2011, lo que representd un aumento de 9.6 por ciento
respecto de igual periodo de 2010. En términos trimestra-
les la tasa de crecimiento del PIB registré una desacelera-
cion, al pasar de 9.7 por ciento en el primero a 9.5 por
ciento para el segundo trimestre del presente afio.

De acuerdo a la Oficina Nacional de Estadisticas de China,
el desempeiio del producto fue consecuente con las me-
didas de politica, tanto fiscal como monetaria, implemen-
tadas por las autoridades chinas que buscaron hacer fren-
te a la volatilidad en los mercados internacionales y a los
cambios en la economia doméstica.

No obstante, es pertinente sefialar que los resultados del
PIB al primer semestre fueron recibidos con optimismo,
ya que se esperaba que la condiciones restrictivas en la
politica monetaria (en lo que va de 2011 se han incremen-
tado en tres ocasiones las tasas de interés de referencia y
en seis momentos los requerimientos de reservas) condu-
jeran a un crecimiento menor, de 9.3 por ciento para el
segundo trimestre del afo.

En adicidn, destaca el aliento que representd para los
inversionistas el incremento anual de 15.1 por ciento en
la produccidn industrial de junio, pues en mayo habia
crecido en tan solo 13.3 por ciento.

En consecuencia, es importante estar atentos al desem-
pefio futuro de la economia china, ya que todavia enfren-
ta presiones del lado de los precios (en junio la inflacidn
anual fue de 6.4 por ciento), lo cual podria forzar a sus
autoridades monetarias a endurecer aun mas su politica y
a restringir, por ende, el crecimiento de la demanda.

Mercados Bursatiles

Durante la semana de referencia los indices bursatiles de
nuestra muestra observaron una alta volatilidad. Entre los
hechos que influyeron en su desempefio se encontrd la
presidn que sobre los titulos de deuda espaiiola e italiana
ejercieron los inversionistas, debido a los temores de que
la exposicidn de sus sistemas bancarios a los bonos grie-
gos, portugueses e irlandeses, los lleve a requerir de un
rescate financiero.




Ademas, la incertidumbre en los mercados fue alimenta-
da luego de que los ministros de finanzas de la eurozona
no llegaran a un acuerdo sobre el nuevo rescate financie-
ro a Grecia, y después de que Moody’s recortara la califi-
cacion a Irlanda (de Baa3 a Bal), ubicando su deuda en la
categoria de especulativa (o bonos basura), y argumen-
tando que era probable que requiriera de mas ayuda fi-
nanciera. La misma calificadora anuncié también que
podria recortar la calificacion de Estados Unidos, si su
Congreso no llegaba a un acuerdo sobre la elevacion del
techo de endeudamiento antes del 2 de agosto préximo.

Siguiendo con las agencias calificadoras, Fitch y S&P re-
cortaron nuevamente la calificacién griega (de B+ a CCC),
poniéndola al borde del impago efectivo; el argumento
fue que la Unidn Europea (UE) y el Fondo Monetario In-
ternacional (FMI) carecian de un plan de ayuda creible
para rescatar a aquel pais, por la incertidumbre en que se
encontraban los tenedores privados de bonos griegos y
por el debilitamiento de sus perspectivas econdmicas.

Entre las noticias que impulsaron al alza los indices desta-
can las declaraciones del presidente de la Reserva Federal
(FED), Ben Bernanke, en torno a que ésta se encontraba
abierta a otorgar nuevos estimulos monetarios en caso de
que la economia lo requiriera; sin embargo, en el segundo
dia de su comparecencia ante el Congreso estadouniden-
se dijo que la FED no estaria lista para actuar “en este
momento”. Ademas, se informd que el numero de solici-
tudes iniciales de desempleo en Estados Unidos se redujo,
para ubicarse en 405 mil al cierre de la semana previa.

Por otra parte, China reporté que su economia se expan-
di6 9.5 por ciento en el segundo trimestre del afio, lo que
fue menor al 9.7 por ciento del primer trimestre, pero
mayor al 9.4 por ciento anticipado por los analistas. Si
bien existe preocupacion en torno a los efectos de las
continuas alzas en sus tasas de interés, los mercados han
tomado en consideracion que la desaceleracion de la eco-
nomia china ha sido gradual y sin sobresaltos.

Hacia el fin de semana, la Autoridad Bancaria Europea
publico los resultados de las pruebas de stress aplicadas a
90 instituciones bancarias, dichas pruebas no fueron
aprobadas por 8 bancos, cinco de los cuales son espaio-
les, dos griegos y uno austriaco.

De esta forma, el indice de Precios y Cotizaciones (IPC) de
la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) cerré la semana con
un retroceso semanal de 0.94 por ciento, con lo que acu-
mula en lo que va de 2011 una pérdida de 6.21 por cien-
to. En tanto, el Dow Jones estadounidense perdié en la
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semana 1.40 por ciento aunque en lo que va del afo re-
gistra una ganancia de 7.79 por ciento.

Las indices latinoamericanos Bovespa de Brasil y Merval
argentino observaron retrocesos semanales por 3.31 y
4.15 por ciento, con lo que acumulan en lo que va del afio
pérdidas por 14.18 y 5.59 por ciento, respectivamente.

indices Bursétiles

Ganancia/pérdida

del 11 al 15 de julio Ganancia/ pérdida

indice Pais de 2011 durante 2011
Bovespa Brasil -3.31 -14.18
IPC México -0.94 -6.21
Nikkei 225 Japén -1.61 -2.49
Merval Argentina -4.15 -5.59
FTSE 100 Inglaterra -2.45 -0.95
Shanghai composite China 0.80 0.43
IBEX Espafia -4.57 -3.80
CAC40 Francia -4.78 -2.06
DAX-30 Alemania -2.47 4.42
Dow Jones Estados Unidos -1.40 7.79

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

Indicadores Lideres de la OCDE

Los indicadores lideres reportados por la Organizacion
para la Cooperacion y Desarrollo Econémico (OCDE), con
el propdsito de anticipar los puntos de quiebre en la ten-
dencia de la actividad econdmica, sefialaron una desace-
leracion en los principales paises hacia mayo de 2011.

Los paises donde la OCDE encontré signos de desacelera-
cion fueron Canadad, Francia, Alemania, Italia, Reino Uni-
do, Brasil, China e India. También se sefialaron puntos de
quiebre en la tendencia de la actividad econdmica de Ru-
sia y Estados Unidos (de acuerdo con el organismo, sus
datos tienen el objeto de predecir el rumbo de la eco-
nomia con seis meses de anticipacion).

Indicad

es Lideres Comp 2011
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Fuente: Baborado por el CEFP con datos de OCDE.

Los prondsticos de la OCDE son relevantes pues, tras la
crisis econdmica internacional, los paises emergentes se
habian convertido en los impulsores de la recuperacion




en todo el mundo. Dado que se anticipa un menor creci-
miento econdmico global, es necesario insistir en la nece-
sidad de que en nuestro pais se promueva el fortaleci-
miento del mercado interno y de sectores nacionales que
impulsen el crecimiento.

Pruebas de Stress de Bancos Europeos

De acuerdo con los resultados de las pruebas de stress
aplicadas a 90 bancos de 21 paises europeos, con el
propodsito de analizar su capacidad de enfrentar escena-
rios adversos propuestos por la Autoridad Bancaria Euro-
pea (EBA por sus siglas en ingles), 8 bancos se encontra-
ron por debajo del limite minimo de 5 por ciento de la
capitalizacion (Core Tier 1) utilizada por las pruebas.
Ademas, 16 bancos mantuvieron un nivel de entre 5y 6
por ciento.

La EBA recomendd a las autoridades financieras de los
paises cuyos bancos no aprobaron las pruebas, a buscar
mecanismos que les permitan remediar tal situacion. En-
tre las acciones que deberian implementar se encuentra
la no reparticién de dividendos, el desendeudamiento,
nuevas emisiones y la conversién de instrumentos de baja
calidad crediticia a capital. La autoridad bancaria también
anuncioé que monitorearia la implementacién de sus reco-
mendaciones y que reportaria el progreso de las mismas
en febrero y julio del préximo afo.

Cabe seiialar que cinco de los 8 bancos que no pasaron
las pruebas son bancos espafioles, los cuales requieren
capital adicional de alrededor de 1 mil 564 millones de
ddlares para estar en posicion de alcanzar el nivel de capi-
talizacién minimo requerido por el EBA (estos bancos son:
Catalunya Caixa, UNIM, CAM, Caja 3 y Banco Pastor). Los
bancos espafioles con fuerte presencia en México no tu-
vieron problema en resistir los escenarios de stress, pues

Resultados de las Pruebas de Stress aplicadas por la EBA, julio de 2011

Monto requrido para alcanzar

Capitalizacién . L .
el capital minimo (millones de

Banco Pais

(Tierl) %
euros)

Santander Espafia 8.4 N. A.
BBVA Espafia 9.2 N. A.
La Caixa Espafia 6.4 N. A.
Catalunya Caixa Espafia 4.8 75
Caixa Destalvis Unio de Caixes
de Manlleu, Sabadell | Terrasa  Espafia 4.5 85
(Unim)
Caja de Ahorros del N
Mediterraneo (CAM) Espafia 3.0 947
Caja3 Espafia 4.0 140
Banco Pastor Espafia 3.3 317
EFG Eurobank Ergasias SA Grecia 4.9 58
ATE Bank Grecia -0.8 713
Oesterreichische Volksbaken Austria 45 160

AG

N.A. no aplica
Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de EBA.
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BBVA y Santander, mostraron indicadores de 9.2 y 8.4,
respectivamente.

CEPAL: Estudio Econdmico de América Latina y el
Caribe, 2010 - 2011

En su “Estudio Econdmico de América Latina y el Caribe
2010-2011”, la Comisidon Econdmica para América Latinay
el Caribe (CEPAL) sefiald que la region crecera 4.7 por
ciento, cifra menor a lo observado en 2010 (5.9%) debido
a la pérdida paulatina del dinamismo de la economia in-
ternacional y, en algunos casos, al retiro gradual de las
politicas publicas adoptadas en la regidn para enfrentar la
crisis.

La CEPAL advierte que el aumento de los precios interna-
cionales de los alimentos y los combustibles, en el contex-
to de un aumento de la demanda interna, ha dado lugar a
la aparicion de presiones inflacionarias. Como consecuen-
cia, se observa un relativo endurecimiento de la politica
monetaria en varios paises de la regién, lo que ha incre-
mentado el diferencial entre las tasas de interés internas
y las internacionales. En una coyuntura caracterizada por
una abultada liquidez externa, esta situacion favorece una
apreciacion de los tipos de cambio regionales.

La CEPAL sefialé que la regidn se muestra vulnerable a los
movimientos de capitales especulativos que buscan ga-
nancias de corto plazo debido a que pueden causar bur-
bujas en los precios de los activos financieros y los merca-
dos inmobiliarios.

En tanto que la situacién internacional plantea un escena-
rio de menor crecimiento para los préximos afios debido
a que la recuperacién de la economia de Estados Unidos
es mas lenta de lo esperado, se anticipa que los estimulos
monetarios se mantendrdn en la medida que no se dina-
mice la economia norteamericana. Ademas, afadio, que
la region puede verse afectada por la crisis de deuda de
los paises europeos y la creciente presion inflacionaria en
paises como China, la India y Rusia, lo cual podria dar lu-
gar a un endurecimiento de la politica monetaria.

Para el caso particular de México, la CEPAL estima que el
PIB real tendra un incremento de 4.0 por ciento en 2011,
cifra por debajo del promedio de la regién, debido a que
se espera un menor dinamismo de las exportaciones y un
impulso moderado de la demanda interna.

Ademas, exteriorizd que si bien continuara la generacion
de empleos, se espera que el nimero de nuevas plazas
formales sea inferior a un millén, cifra insuficiente para




atender el incremento anual de la poblacidon econémica-
mente activa. Tan soélo cabe sefialar que, en junio de
2011, se observé una menor generacion de empleos for-
males dado que sdlo se registraron en el IMSS 382 mil 490
trabajadores mas que en diciembre de 2010. En tanto que
en mayo de 2011, la tasa de desocupacion, bajo cifras
ajustadas por estacionalidad, repuntd; ya que en ese mes
fue de 5.54 por ciento de la Poblacién Econdmicamente
Activa (PEA), dato que se mantiene por arriba de las ob-
servadas antes del periodo de crisis.

Por otro lado, el Organismo enfatizé la imperiosa necesi-
dad de avanzar en materia de reformas que remuevan los
obstaculos al crecimiento, siendo de especial importancia
la fiscal, y que ademas incrementen la inversion y aumen-
ten la productividad; situacidén que ha sido constantemen-
te sefialada por el sector privado en la encuesta recabada
por el Banco de México.

Asi, se aprecia que la estimacién de la CEPAL respecto al
crecimiento econdmico de México para 2011 se ubica por

Perspectivas de Crecimiento Econémico para México, 2011-2012
(variacion porcentual anual)

Institucion 2011 2012
CEPAL! 4.00 4.00
OCDE’ 4.40 3.80
FMPP 4.70 4.04
Banco de México® 4.05.0 3.8-438
Encuesta Banxico® 431 4.14
Grupo Financiero Banamex® 4.80 3.80
Grupo Financiero Banorte’ 4.50 5.00
Grupo Financiero BBVA Bancomer® 4.70 3.80
Grupo Financiero Santander’ 4.50 3.70
Grupo Financiero Scotiabank Inverlat™ 4.37 3.81
Promedio 4.48 4.04
SHCP™ 4.30 4.20

1/ Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (2011), “Estudio econdmico de América
Latina y el Caribe 2010-2011”, CEPAL, julio 13, 111 p. http://www.eclac.cl/cgi-
bin/getProd.asp?xml=/publicaciones/xml/1/43991/P43991.xml&xs|=/de/tpl/p9f.xs|&base=/de/tpl
/top-bottom.xsl.

2/ Organisation for Economic Co-operation and Development (2011), "Economic Surveys: Mexico
2011", OECD, publishing; http://dx.doi.org/10.1787/eco_surveys-mex-2011-en; 17 de mayo de
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debajo del promedio de las expectativas del sector priva-
do y de la de los organismos internacionales (4.48%), asi
como de la tasa esperada por la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico (SHCP) de 4.3 por ciento.

Para 2012, la CEPAL espera que la economia mexicana se
estanque en un nivel de crecimiento de 4.0 por ciento,
cifra similar a la del promedio de la del sector privado y
organismos internacionales (4.04%), pero menor a la anti-
cipada por la SHCP (4.2%).

Precios Internacionales del Petrdleo

Después de dos semanas de alzas, durante la semana del
11 al 15 de julio, los precios del crudo se caracterizaron
por una relativa estabilidad. Si bien persisten las presio-
nes alcistas derivadas del incremento en el consumo
mundial de hidrocarburos, esto ha sido compensado por
otros factores como: la menor produccién de algunas
plataformas del Mar del Norte, pero sobretodo por los
crecientes temores a un incumplimiento de pagos en Eu-
ropa y en Estados Unidos. Esto abre la puerta a la posibili-
dad de que los problemas fiscales y en la deuda de EE.UU.
Grecia, Portugal, Irlanda, Espafia e Italia afecten a los
mercados de petréleo por la via de una caida en la de-
manda agregada.

A pesar de ello, durante la semana el Brent, alcanzé los
119 ddlares por barril (dpb), cifra similar a la que se coti-
zaba justo antes del pasado 31 de mayo de 2011. Asimis-
mo, el WTI cerré la semana en 97.26 dpb lo que represen-
ta una ganancia de 1.04 dpb en la semana de referencia.
Con ello se destaca, que el intento de la Agencia Interna-
cional de Energia para bajar los precios del petréleo, a
través de liberacion de parte de sus reservas estratégicas,
s6lo tuvo efecto durante dos semanas, pues tanto el
Brent como el WTI ya han superado los niveles previos a
dicho anuncio.

Respecto a la mezcla mexicana de exportacion, el panora-
ma fue de relativa estabilidad, ya que cerré la semana con
un precio de 105.76 dpb para una ganancia semanal de
0.72 por ciento. Con ello, la diferencia entre el precio fis-
cal estimado para 2011 y el observado al 15 de julio del
mismo ano fue de 39.60 dpb, por lo que el promedio en lo
que va del mes se situé en 38.51 dpb y para lo que va del
afio ascendio a 34.00 dpb.

Por otra parte, en cuanto a los crudos que integran la
canasta de la mezcla mexicana de exportacion, el precio
del petrdleo tipo Olmeca finalizd la semana con un precio
de 114.93 dpb, ubicdndose asi, en 17.67 dpb por arriba
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Fuente: Elaborado por el CEFP con datos de la Secretariade Energia y Reuters.

del WTl y sélo 4.07 dpb por debajo del BRENT. Asimismo,
el crudo ligero tipo Istmo, concluyé la semana en 109.16
dpb, para una ganancia semanal de 0.86 por ciento; el
petrdleo tipo maya, considerado mas econdmico y pesa-
do por su mayor densidad, cerré la semana en 102.82
dpb, lo que hizo que se cotizara 0.51 por ciento por arriba
del precio reportado hacia el final de la semana anterior.

No obstante, la tendencia ascendente de los precios del
petrdleo, el dia 18 de julio, la Agencia Internacional de
Energia (AIE) reveld que consultaria con sus paises miem-
bros si decide efectuar otra liberacién de reservas petro-
leras de emergencia, una medida que requiere el respal-
do de los 28 integrantes del organismo, por lo cual no se
descarta que dicha expectativa continle presionado a la
baja los precios durante la semana del 18 al 22 de julio.
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