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EVOLUCIÓN DE LA EVOLUCIÓN DE LA 
ECONOMÍA MUNDIAL
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EXPANSIÓN MUNDIAL HA DISMINUIDO

El ritmo de expansión mundial ha disminuido
dadas las crecientes inquietudes acerca de
su sostenibilidad. El crecimiento en las
economías avanzadas se ha desacelerado

t bl t d bid t t f tnotablemente, debido tanto a factores
transitorios, como a un mayor arrastre por
las debilidades de los balances y un nivel delas debilidades de los balances y un nivel de
desempleo persistentemente alto.
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TEMOR A UNA RECESIÓN

El temor de otra recesión en las economías
avanzadas, donde el margen de maniobra de, g
las políticas se ha reducido
considerablemente, ha intensificado la
aversión mundial al riesgo y ha generado
volatilidad en los mercados.
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SIGNOS NEGATIVOS EN EUROPA

En Europa, las interacciones negativas entre
las entidades soberanas e institucioneslas entidades soberanas e instituciones
financieras debilitadas siguen siendo motivo
de preocupación, y en Estados Unidos de
Norteamérica los frágiles balances de los
hogares y su vinculación con problemas en

l t i bili i tá f d lel sector inmobiliario están frenando la
recuperación.
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ECONOMÍAS EMERGENTE
REGISTRAN RÁPIDA EXPANSIÓN

En cambio, las economías emergentes han
registrado una rápida expansión, aunque laregistrado una rápida expansión, aunque la
aplicación de políticas más restrictivas ha
contribuido a una cierta moderación de la
actividad, y la incertidumbre mundial ha
comenzado a frenar el crecimiento solo más
recientementerecientemente.
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PRECIOS DE LAS MATERIAS
PRIMAS A LA BAJA

Los precios de las materias primas han
cedido en los últimos meses, pero siguen, p g
siendo altos desde un punto de vista
histórico. Tras haber llegado en mayo a
máximos que no se registraban desde antes
de la crisis financiera, los precios del
petróleo y los metales han retrocedido sobrepetróleo y los metales han retrocedido, sobre
todo debido a una menor demanda de Asia
(en especial China), y a inquietudes con(en especial China), y a inquietudes con
respecto a las perspectivas mundiales.
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PRECIOS DE LAS MATERIAS
PRIMAS A LA BAJA

Si bien se sigue proyectando que los precios
de las materias primas permanecerán en
niveles relativamente altos, los riesgos están
sesgados a la baja, sobre todo si la actividad

Chi d l á d l i ten China se desacelerara más de lo previsto.
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CONDICIONES FINANCIERAS BAJO TENSIÓN

Las condiciones financieras internacionales
siguen bajo mucha tensión, lo cual hag j ,
resultado en una reducción en la tenencia de
activos riesgosos, tanto de mercados
corporativos como de países emergentes.
Los diferenciales de la deuda soberana de la
periferia europea subieron marcadamente aperiferia europea subieron marcadamente a
partir de mediados de año, y las tensiones se
han propagado a los países del núcleohan propagado a los países del núcleo
de Europa, donde las políticas adoptadas

9



POLÍTICAS INSUFIENCTES

en respuesta a la debilidad de los balances
soberanos y financieros (y a sus
interacciones) hasta ahora se han
considerado insuficientes. Además, la
pérdida de confianza a raíz del impasse enpérdida de confianza a raíz del impasse en
torno al aumento del límite de deuda en
Estados Unidos de Norteamérica y un ritmoEstados Unidos de Norteamérica y un ritmo
de recuperación más débil que el que se
había previsto contribuyeron a que las
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POLÍTICAS INSUFIENCTES

acciones sufran descensos generalizados (más
del 10% en las economías avanzadas hasta
mediados de septiembre).
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MERCADOS EMERGENTES CON ALTA VOLATILIDAD

Las condiciones financieras en los mercados
emergentes, que hasta hace poco habían sidog , q p
relativamente inmunes a la volatilidad en la
periferia de Europa, se han tornado más
volátiles conforme han ido cundiendo los
temores de una desaceleración mundial. Se
prevé que el descenso de las cotizaciones deprevé que el descenso de las cotizaciones de
las acciones y las crecientes incertidumbres en
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REPERCUCIONES EN EUROPA

relación con la situación en Europa
percutirán negativamente en la actividad dep g
países avanzados debido a su impacto en la
riqueza y la confianza.

13



CRECIMIENTO MUNDIAL A LA BAJA

En este contexto, las proyecciones del
Fondo Monetario Internacional (FMI) para elFondo Monetario Internacional (FMI) para el
crecimiento mundial en 2011-12 se han
revisado a la baja en aproximadamente 0.5%j p
(a alrededor de 4%), sobre todo, obedece
sobre todo al menor crecimiento en las
economías avanzadas, que se prevé será de
apenas 1.6% en 2011 y 1.9% en 2012, con
balances frágiles que seguiránbalances frágiles que seguirán
representando un fuerte freno para la
actividad.actividad.
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CRECIMIENTO EN LAS ECONOMÍAS EMERGENTES

Se prevé que el crecimiento en las
economías emergentes y los países eneconomías emergentes y los países en
desarrollo será de aproximadamente 6.25%
en 2011, es decir, un poco menos que el, , p q
pronosticado en abril. La expansión seguirá
teniendo como motor a las economías
emergentes de Asia, donde se prevé que la
menor demanda de exportaciones se verá
compensada por una demanda interna máscompensada por una demanda interna más
vigorosa.
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ESCENARIO BASE

El escenario base, el cual supone acciones
de política decisivas y coordinadas, está

j t i tid b i it dsujeto a una incertidumbre inusitada, con
importantes riesgos a la baja. Las continuas
dificultades para diseñar y aplicar medidasdificultades para diseñar y aplicar medidas
eficaces para remediar los problemas en los
balances de entidades soberanas yy
bancarias de Europa, que se agravan
recíprocamente, podrían agudizar la pérdida

li d d fi f t lgeneralizada de confianza y afectar a los
mercados mundiales de crédito.
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ECONOMÍAS EMERGENTES VULNERABLES

Tal como ocurrió con la quiebra de Lehman
en 2008 las economías emergentes noen 2008, las economías emergentes no
estarían inmunes a este escenario a la baja.
Una preocupación particular es quep p p q
presiones de fondeo en una de las
economías emergentes más vulnerables
podría generar tensiones en otras economías
emergentes. Además, si Asia, que depende
de las exportaciones sufriera unade las exportaciones, sufriera una
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CRECIMIENTO INFERIOR AL POTENCIAL

desaceleración brusca, el resultado podría
ser un descenso adicional considerable deser un descenso adicional considerable de
los precios de las materias primas, que
perjudicaría en especial a los países
latinoamericanos exportadores de materias
primas.
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OPCIONES DE OPCIONES DE 
POLÍTICA ECONÓMICA: 

REEQUILIBRAR LA 
DEMANDADEMANDA
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OPCIONES DE POLÍTICA ECONÓMICA: 
REEQUILIBRAR LA DEMANDA

Las economías avanzadas se enfrentan a la
difícil tarea de conjugar la necesidad dedifícil tarea de conjugar la necesidad de
apoyar una recuperación aún tenue de la
demanda privada con la necesidad dep
consolidar las finanzas públicas a mediano
plazo.
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EVITAR AJUSTES EXCESIVOS

En los países que no se ven sometidos a
presiones del mercado se debe evitar unpresiones del mercado se debe evitar un
ajuste excesivamente concentrado en la
etapa inicial, aunque se necesita conp , q
urgencia establecer por ley un plan para
consolidar las finanzas públicas a mediano
plazo, con el fin de reducir la creciente
incertidumbre con respecto al curso futuro
de la política fiscal y evitar así una costosade la política fiscal y evitar así una costosa
pérdida de confianza en la sostenibilidad de
las finanzas públicas.las finanzas públicas.
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REFORZAR LAS RESERVAS DE CAPITAL EN EUROPA

En Europa, una prioridad fundamental es
reforzar las reservas de capital de los bancosp
para poner fin al círculo vicioso
macrofinanciero entre los bancos y las
entidades soberanas, y para respaldar al
mismo tiempo el funcionamiento ordenado
de los mercados de deuda de las entidadesde los mercados de deuda de las entidades
soberanas de la periferia. Dada la débil
recuperación de la demanda privada y elrecuperación de la demanda privada y el
futuro aumento de la carga fiscal, la política
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ESTÍMULOS POR UN PERÍODO MAYOR

monetaria tanto en Estados Unidos de
Norteamérica como en Europa deberá seguir
proporcionando estímulo por un período
prolongado.
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ECONOMÍAS EMERGENTES CON SUPERÁVIT

Las economías emergentes de Asia que
registran superávit deben considerar la
posibilidad de estimular la demanda interna
para compensar la contracción de la
d d t fl ibili ti ddemanda externa, y flexibilizar sus tipos de
cambio para facilitar una expansión mundial
más dinámica y equilibradamás dinámica y equilibrada.
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ECONOMÍAS EMERGENTES CON DÉFICIT

Mientras tanto, otras economías emergentes
cuyos déficit en cuenta corriente se han
agudizado (como algunos países de América
Latina) deben permanecer atentas a los
i d b l t i t d briesgos de sobrecalentamiento y deben crear

márgenes de maniobra para la aplicación de
políticas para protegerse ante unapolíticas para protegerse ante una
desaceleración mundial y un repentino
cambio de tendencia de los flujos dej
capitales.
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PAÍSES EXPORTADORES PODRÍAN RESENTIR CAMBIOS

Esto reviste especial importancia para los
países exportadores de materias primas, que
también podrían verse expuestos a
descensos bruscos de los precios de

t ió d d t Eexportación de sus productos. En un
escenario a la baja, los países que cuentan
con márgenes para la aplicación de políticascon márgenes para la aplicación de políticas
y con marcos creíbles podrían aprovechar
ese margen para contrarrestar el freno queg p q
representan el menor crecimiento mundial y
la volatilidad en los mercados financieros.
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ECONOMÍA DE LOS ECONOMÍA DE LOS 
ESTADOS UNIDOS DE 

NORTEAMÉRICA
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ESTADOS UNIDOS DE NORTEAMÉRICA

La recuperación en Estados Unidos de
Norteamérica ha perdido ímpetu, debido
tanto a factores transitorios como a un
consumo privado menor de lo previsto,

lt d d f ilid d l b l dresultado de fragilidades en los balances de
los hogares y un nivel de desempleo
persistentemente alto Las políticas tienenpersistentemente alto. Las políticas tienen
que encontrar un equilibrio justo entre
apoyar la recuperación a corto plazo yp y p p y
restablecer la sostenibilidad de la deuda
pública a mediano plazo.
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ESTADOS UNIDOS DE NORTEAMÉRICA

La economía estadounidense se desaceleró
de manera abrupta en el primer semestre de
2011, y creció a una tasa anual de 1.0%, es
decir, muy por debajo del crecimiento de
2 8% i t d l d t d2.8% registrado en el segundo semestre de
2010. Si bien la desaceleración se debió al
efecto pasajero del incremento de los preciosefecto pasajero del incremento de los precios
mundiales del petróleo y a perturbaciones en
las cadenas de suministro tras el terremoto
en Japón,
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ESTADOS UNIDOS DE NORTEAMÉRICA

el consumo privado fue más flojo de lo
esperado, en parte debido a la fragilidad de
los balances de los hogares y al bajo
crecimiento de su ingresos.
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DEBILIDAD EN EL CONSUMO

A su vez, el débil consumo está
interactuando con la atonía en los mercados
de trabajo, lo cual exacerba la escasa
actividad en el mercado inmobiliario, y

i L t d d lviceversa. La tasa de desempleo permanece
por encima del 9%, y la creación de empleo
es sumamente débil Además el retiro deles sumamente débil. Además, el retiro del
estímulo fiscal ha deprimido la demanda.
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MERCADO INMOBILIARIO DEPRIMIDO

El mercado inmobiliario sigue deprimido.
Cinco años después del estallido de la
burbuja inmobiliaria, la actividad de la
construcción y la venta de viviendas están

d í i hi tó icerca de sus mínimos históricos,
estimándose en 3 millones el número de
unidades desocupadas un exceso de ofertaunidades desocupadas, un exceso de oferta
que desalienta los nuevos proyectos de
construcción.
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PRECIOS DE LOS INMUEBLES A LA BAJA

Los precios de los inmuebles —que han
disminuido más del 30% respecto de sus
niveles máximos— han caído nuevamente,
tras vencer a mediados de 2010 la aplicación
d l édit t ib t i l dde los créditos tributarios para la compra de
viviendas. El descenso de precios es en
parte una consecuencia natural de losparte una consecuencia natural de los
excesos del pasado, pero también es
resultado de la gran cantidad de ejecucionesg j
hipotecarias.
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PRECIOS DE LOS INMUEBLES A LA BAJA

Estas últimas obstaculizan la recuperación
del mercado, porque comúnmente los
inmuebles se venden a un 30% menos de su
valor real, lo que también hace caer el precio
d l i d d ide las propiedades vecinas.
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CAÍDAS ADICIONALES EN EL MERCADO
INMOBILIARIO

¿Ha tocado fondo el mercado inmobiliario?
La mayoría de los analistas y el personal
técnico del FMI ahora prevén que habrá
caídas adicionales hasta fines de 2011 y una

ió d d direcuperación muy moderada a mediano
plazo, en medio de un inventario latente de
casas en riesgo de venta forzosa que alcanzacasas en riesgo de venta forzosa que alcanza
niveles récord. Dichas propiedades —cuyo
número se estima en alrededor de
6 millones— son viviendas actualmente en
proceso de ejecución o en riesgo de estarlo,
que podrían entrar al mercado.
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MERCADO INMOBILIARIO DEBILITA LA DEMANDA

El estado del mercado inmobiliario es un
factor importante que debilita la demanda
privada en Estados Unidos de Norteamérica
por su efecto sobre los balances de los
h L ti i bili i d lhogares. Los activos inmobiliarios de los
hogares — equivalentes a alrededor de una
cuarta parte de los activos totales — estáncuarta parte de los activos totales — están
un 30% por debajo de su nivel máximo,
mientras que la deuda de los hogares comoq g
porcentaje del ingreso disponible se
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MERCADO INMOBILIDARIO FRENARA EL
CRECIMIENTO ECONÓMICO

mantiene bastante por encima de los niveles
previos a la burbuja, pese al elevado número
de incumplimientos de créditos hipotecarios.

Las endebles perspectivas del mercadoLas endebles perspectivas del mercado
inmobiliario seguirán operando como un
sustancial factor adverso que frenará una
recuperación económica más rápida en
Estados Unidos de Norteamérica.
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PROYECCIÓN DE CRECIMIENTO ECONÓMICO

Se proyecta que la economía estadounidense
se expandirá más de 1.5% en el segundo
semestre del año. El descenso de los
precios de las acciones, el brusco deterioro

l fi i tid ben la confianza y una mayor incertidumbre en
cuanto a las perspectivas frenarán la
inversión empresarial y la demanda deinversión empresarial y la demanda de
consumo, lo que contrarrestará en parte el
empuje creado al disiparse los obstáculosp j p
temporales del primer semestre del año.
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PRODUCTO INTERNO BRUTO DE LOS PRODUCTO INTERNO BRUTO DE LOS 
ESTADOS UNIDOS DE NORTEAMÉRICAESTADOS UNIDOS DE NORTEAMÉRICA
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TASA DE DESEMPLEO EN ESTADOS                         TASA DE DESEMPLEO EN ESTADOS                         
UNIDOS DE NORTEAMÉRICA                                UNIDOS DE NORTEAMÉRICA                                

--Promedio mensualPromedio mensual--
20092009--20112011

%%
10 510.5 9.8

9.6
9.1

9.0

7.5

6.0

40

E F M A M J J A S O N D E F M A M J J A S O N D E F M A M J J A S

20092009 20102010 20112011



PÉRDIDA DE EMPLEOS DESDE QUE INICIÓ 
LA RECESIÓN ECONÓMICA EN LOS ESTADOS
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ESCENARIO DE LENTO CRECIMIENTO
DE LA ECONOMÍA ESTADOS UNIDOS DE NORTEÁMERICA

Se prevé que el crecimiento será de tan solo
1.5% en 2011 y que aumentará a apenas 1.8%
en 2012, gracias al repunte de la demanda
privada y de las exportaciones netas, dado

t últi b fi i á d lque estas últimas se beneficiarán del
debilitamiento del dólar estadounidense. Se
proyecta que la contracción fiscal planificadaproyecta que la contracción fiscal planificada
— que entraña una reducción del
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ESCENARIO DE LENTO CRECIMIENTO
DE LA ECONOMÍA ESTADOS UNIDOS DE NORTEÁMERICA

déficit estructural primario de
aproximadamente 1.25% del Producto Interno
Bruto (PIB)— repercutirá negativamente en el
crecimiento en 2012.

Vale la pena resaltar que esta estimación
parte del supuesto de que se prorroguen las
medidas de estímulo adoptadas en diciembre
de 2010, como el seguro de desempleo y las
reducciones de los impuestos sobre lareducciones de los impuestos sobre la
nómina.
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ESCENARIO DE LENTO CRECIMIENTO
DE LA ECONOMÍA ESTADOS UNIDOS DE NORTEÁMERICA

El 21 de septiembre de 2011, el Comité de
Operaciones de Mercado Abierto de la
Reserva Federal decidió mantener en una
banda del 0 al 0.25% el objetivo fijado para la
t d i t é d l f d f d ltasa de interés de los fondos federales y
siguió previendo que la situación económica
probablemente justifique que la tasa deprobablemente justifique que la tasa de
interés de los fondos federales se mantenga
en niveles excepcionalmente bajos comop j
mínimo hasta mediados de 2013.
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ESCENARIO DE LENTO CRECIMIENTO
DE LA ECONOMÍA ESTADOS UNIDOS DE NORTEÁMERICA

Al mismo tiempo, el Comité anunció nuevas
medidas para estimular la lenta recuperaciónmedidas para estimular la lenta recuperación
económica y ayudar a favorecer las
condiciones en los mercados hipotecarios,p
incluida una ampliación del vencimiento
medio de sus tenencias de valores.
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ESCENARIO DE LENTO CRECIMIENTO
DE LA ECONOMÍA ESTADOS UNIDOS DE NORTEÁMERICA

Los riesgos sobre el escenario base de
Estados Unidos de Norteamérica se inclinanEstados Unidos de Norteamérica se inclinan
claramente a la baja, con un aumento, si bien
contenido, de la probabilidad de otrap
recesión en Estados Unidos de
Norteamérica:
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ESCENARIO DE LENTO CRECIMIENTO
DE LA ECONOMÍA ESTADOS UNIDOS DE NORTEÁMERICA

Las mayores inquietudes con respecto a las
debilidades de los soberanos y las entidadesdebilidades de los soberanos y las entidades
bancarias en Europa podrían propagarse a
Estados Unidos de Norteamérica, lo cualEstados Unidos de Norteamérica, lo cual
tendría un efecto negativo en los bancos y
los fondos del mercado monetario
estadounidenses con tenencias
considerables de papeles comerciales de
bancos europeosbancos europeos.
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ESCENARIO DE LENTO CRECIMIENTO
DE LA ECONOMÍA ESTADOS UNIDOS DE NORTEÁMERICA

En este escenario de riesgos extremos, los
mercados mundiales de crédito podríanmercados mundiales de crédito podrían
verse afectados, con consecuencias
perjudiciales para el crecimiento en Estadosperjudiciales para el crecimiento en Estados
Unidos de Norteamérica y a escala mundial.
Si bien el impacto de Europa sobre los
mercados financieros en Estados Unidos de
Norteamérica ha sido manejable, será
importante monitorear problemas resultantesimportante monitorear problemas resultantes
por presiones de liquidez.
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ESCENARIO DE LENTO CRECIMIENTO
DE LA ECONOMÍA ESTADOS UNIDOS DE NORTEÁMERICA

En el plano interno, un ajuste fiscal
demasiado fuerte en la etapa inicial y lademasiado fuerte en la etapa inicial y la
persistente fragilidad de los balances de los
hogares ensombrecerían aún más lasg
perspectivas a corto plazo.

49



ESCENARIO DE LENTO CRECIMIENTO
DE LA ECONOMÍA ESTADOS UNIDOS DE NORTEÁMERICA

A mediano plazo, las incertidumbres con
respecto al panorama fiscal en Estados
Unidos de Norteamérica y la falta de avances
para corregir el problema de sostenibilidad
d l d d d í l fide la deuda podrían socavar la confianza y
llevar a un aumento de las tasas de las letras
del Tesoro de Estados Unidos dedel Tesoro de Estados Unidos de
Norteamérica, con repercusiones negativas
en el costo del crédito y en el mercadoy
inmobiliario en términos más generales.
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CONDICIONES FAVORABLES DE LOS ESTADOS
UNIDOS DE NORTEÁMERICA

Algunas condiciones favorables persisten.
La solidez de los balances empresariales y lap y
demanda reprimida de bienes de consumo
duraderos representan riesgos al alza, y la
debilidad del dólar estadounidense podría
tener un efecto positivo en las exportaciones
netas Las nuevas medidas para facilitar elnetas. Las nuevas medidas para facilitar el
saneamiento del mercado inmobiliario, si se
adoptan, también pueden incentivar eladoptan, también pueden incentivar el
consumo.
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CANADÁ: LA RECUPERACIÓN PIERDE ÍMPETU

La economía canadiense está
desacelerándose en gran medida debido adesacelerándose, en gran medida debido a
su vinculación estrecha con Estados Unidos
de Norteamérica. Los desafíos de políticade Norteamérica. Los desafíos de política
económica son menos acuciantes que en
Estados Unidos de Norteamérica, gracias a la
relativa solidez de los balances de las
entidades financieras y el sector público.
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CRECIMIENTO DE LA DEUDA CANADIENSE

Tras expandirse aproximadamente 3.5% a
finales de 2010 y comienzos de 2011, lafinales de 2010 y comienzos de 2011, la
economía canadiense se contrajo
marginalmente en el segundo trimestre de
2011, debido a factores temporales (como los
que afectan a Estados Unidos de
N t é i ) l d d lNorteamérica) y al descenso del consumo
privado de los hogares fuertemente
endeudadosendeudados.
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CRECIMIENTO DE LA DEUDA CANADIENSE

Mientras tanto, la inversión empresarial sigue
siendo robusta pese a que las exportacionessiendo robusta, pese a que las exportaciones
netas han seguido contribuyendo cada vez
menos al crecimiento, a raíz de la,
desaceleración de la demanda de Estados
Unidos de Norteamérica y la persistente
fortaleza del dólar canadiense.
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CRECIMIENTO DE LA DEUDA CANADIENSE

A diferencia de lo que está sucediendo en
Estados Unidos de Norteamérica losEstados Unidos de Norteamérica, los
mercados laboral e inmobiliario han tenido
una evolución relativamente favorable. El
desempleo se situó por debajo de 7.25% en
julio de 2011, y recientemente se
implementaron reglas hipotecarias más
estrictas para contener el crecimiento del
crédito hipotecariocrédito hipotecario.
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CRECIMIENTO DE LA DEUDA CANADIENSE

Por su parte, el crédito privado se mantiene
firme, gracias a condiciones monetariasfirme, gracias a condiciones monetarias
laxas y a un sistema bancario rentable
apuntalado por regímenes sólidos de
regulación y supervisión.
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CRECIMIENTO DEL PIB DE CANADÁ

En este contexto, se proyecta que la
economía canadiense se expandirá 2.1% eneconomía canadiense se expandirá 2.1% en
2011, y que el crecimiento se moderará a
1.9% en 2012. Factores de índole mundial
contribuyeron a que se observen
disparidades regionales, ya que las

i i id t l iprovincias occidentales ricas en recursos
naturales se beneficiaron del alto nivel de
precios de las materias primas mientras queprecios de las materias primas, mientras que
las provinciales orientales, en las que se
concentra la actividad
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CRECIMIENTO DEL PIB DE CANADÁ

manufacturera, se vieron perjudicadas por
sus vínculos con el lento crecimiento de
Estados Unidos de Norteamérica y por un
deterioro de la competitividad.
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RIESGOS DE LA ECONOMÍA DE CANADÁ

Hay riesgos significativos que se derivan de
un entorno mundial incierto, así como deun entorno mundial incierto, así como de
fragilidades potenciales del consumo
interno. Entre los riesgos internacionales
están las perspectivas menos favorables
para Estados Unidos de Norteamérica y el

d l l d í d i lmundo, lo cual podría dar origen a un vuelco
en la tendencia de los precios de las materias
primasprimas.
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RIESGOS DE LA ECONOMÍA DE CANADÁ

En el plano interno, el consumo podría
moderarse más de lo previsto debido a unmoderarse más de lo previsto debido a un
fuerte repliegue de los hogares muy
endeudados en medio de la preocupación
por una caída de los precios de la vivienda.
Se estima que en algunas provincias clave
di h i tá i d ldichos precios están por encima de los
niveles que dictan las variables
fundamentales de la economíafundamentales de la economía.
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ECONOMÍA DE JAPÓNECONOMÍA DE JAPÓN
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ECONOMÍA DE JAPÓN

En Japón, la publicación de los datos de las
cuentas nacionales correspondientes alcuentas nacionales correspondientes al
segundo trimestre de 2011 confirmó el
impacto negativo del terremoto y del tsunami
de marzo de este año, mostrando que la
economía japonesa sufrió una contracción
d l 0 5% t i t t i t l ldel 0.5% en tasa intertrimestral, lo que
representa una revisión a la baja en
comparación con la estimación anteriorcomparación con la estimación anterior.
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ECONOMÍA DE JAPÓN

No obstante, según los indicadores
mensuales recientes, la recuperación de lamensuales recientes, la recuperación de la
economía japonesa está en curso,
observándose una gradual moderación de
las restricciones por el lado de la oferta,
provocadas por el terremoto.
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ECONOMÍA DE JAPÓN

Pese a que en julio y agosto solo se registró
un ligero aumento, la producción industrialun ligero aumento, la producción industrial
casi se ha recuperado hasta el nivel
observado antes del desastre natural
(actualmente se sitúa en torno al 96% del
nivel de febrero). De la misma manera, las

t i l d bi didexportaciones reales de bienes, medidas por
el índice de exportación real del Banco de
JapónJapón,
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ECONOMÍA DE JAPÓN

también crecieron marginalmente en agosto
(0.1% en tasa intermensual), pero el índice se(0.1% en tasa intermensual), pero el índice se
sitúa actualmente solo un 2% por debajo de
los niveles de febrero, tras los sólidos
aumentos registrados en mayo y junio. Al
mismo tiempo, las importaciones reales de
bi ti i d dbienes continuaron creciendo, aunque de
forma moderada.
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ECONOMÍA DEL REINO ECONOMÍA DEL REINO 
UNIDO
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ECONOMÍA DEL REINO UNIDO

En el Reino Unido, la actividad económica
siguió siendo débil durante el tercer trimestresiguió siendo débil durante el tercer trimestre
de 2011, de acuerdo con los indicadores
mensuales. La mayoría de las encuestas de
opinión y de los indicadores de consumo de
los hogares continuaron en un nivel

l ti t d d trelativamente moderado en agosto y
septiembre.
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ECONOMÍA DEL REINO UNIDO

Por consiguiente, es probable que el repunte
del crecimiento observado a corto plazo sigadel crecimiento observado a corto plazo siga
siendo limitado, aunque los estímulos
monetarios deberían respaldar la actividado eta os debe a espa da a act dad
económica. Todavía se prevé que el
crecimiento de la demanda externa siga
estando condicionado por las restricciones
en la concesión de crédito, el ajuste de los
balances de los hogares y las sustancialesbalances de los hogares y las sustanciales
limitaciones presupuestarias.
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ECONOMÍA DEL REINO UNIDO

En los últimos trimestres, el Comité de
Política Monetaria del Banco de Inglaterra haPolítica Monetaria del Banco de Inglaterra ha
mantenido en 0.5% la tasa de interés oficial a
la que se remuneran las reservas de las
entidades de crédito. El 6 de octubre, el
Comité decidió incrementar en 75 mil

ill d lib t li l dmillones de libras esterlinas las compras de
activos financiadas mediante la emisión de
reservas del Banco Central que sereservas del Banco Central, que se
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ECONOMÍA DEL REINO UNIDO

sumarían al saldo remanente de compras
anteriores que ascendía a 200 mil millonesanteriores, que ascendía a 200 mil millones
de libras esterlinas.

70
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ECONOMÍA DE CHINA

En China, el crecimiento económico siguió
moderándose en agosto. El índice demoderándose en agosto. El índice de
Gerentes de Compras (Proyect Management
International, PMI) indica un debilitamiento
de la actividad económica tanto en el sector
manufacturero como en el sector servicios,

i i l t i dprincipalmente como consecuencia de un
deterioro de la situación de la de la demanda
externa y de la adopción de políticas internasexterna y de la adopción de políticas internas
más restrictivas.
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ECONOMÍA DE CHINA

Aunque el comercio exterior ha perdido
impulso en comparación con el comienzo delimpulso en comparación con el comienzo del
año, las importaciones registraron un fuerte
repunte en agosto, lo que indica que se está
disipando el impacto de las distorsiones
temporales en las cadenas de producción

d l l d l t tcausadas por las secuelas del terremoto y
del tsunami en Japón. La inversión en

73



ECONOMÍA DE CHINA

activos fijos siguió siendo vigorosa, debido
principalmente al mantenimiento de lasprincipalmente al mantenimiento de las
políticas de estímulo en el sector de la
vivienda.
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ECONOMÍA DE CHINA

El Banco Central de la República Popular
China ha mantenido sin variación desde julioChina ha mantenido sin variación desde julio
sus tipos de interés oficiales y el coeficiente
de reservas, lo que marca una interrupción
de su política de endurecimiento en un
contexto de creciente inquietud respecto a
l ti d l í di llas perspectivas de la economía mundial.
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PERSPECTIVAS MUNDIALES

En un entorno de incertidumbre de la
economía mundial patentizado en un menoreconomía mundial, patentizado en un menor
crecimiento económico, endurecimiento de
las políticas fiscales y monetarias, dey
alternativas de solución a los problemas de
endeudamiento, de medidas de estímulo al

l i ió d i i tconsumo y la inversión y, de aminoramiento
de la volatilidad en los mercados cambiarios,
la mayoría de los analistas esperala mayoría de los analistas espera
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PERSPECTIVAS MUNDIALES

que la situación financiera global mejore
paulatinamente en las siguientes regiones:

Europa

Ampliación del Fondo deAmpliación del Fondo de
Estabilización Europeo (EFSF)

Capitalización bancaria
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PERSPECTIVAS MUNDIALES

Actuación eficaz de provisión de
liquidez del Banco Central Europeo
(BCE)

C ti ió d l dContinuación del proceso de
consolidación fiscal
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PERSPECTIVAS MUNDIALES

Estados Unidos de Norteamérica

R ió d l fi d lRecuperación de la confianza de los
inversionistas y consumidores.

Acuerdo para reducir el déficit público
en el mediano plazo.p

Asimismo, se prevé que las economías
emergentes continúen con un mayor
dinamismo que las avanzadas.
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RIESGOS PARA LA ECONOMÍA MUNDIAL

No obstante las expectativas de la economía
mundial, existen riesgos de una prolongadamundial, existen riesgos de una prolongada
inestabilidad financiera, un mayor deterioro
económico y la posibilidad de una recesión
profunda, que encuentran sustento en la
problemática específica de cada una de las

iregiones.
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RIESGOS PARA LA ECONOMÍA MUNDIAL

Así, en Europa se prevén obstáculos tales
como dificultades para capitalizar a loscomo dificultades para capitalizar a los
bancos y deterioro adicional de su solvencia,
empeoramiento de las condiciones
financieras y contracción crediticia; mientras
que en Estados Unidos de Norteamérica se

d i i d l i tid bespera un predominio de la incertidumbre
económica, estancamiento en la solución de
problemas y el aumento de medidasproblemas y el aumento de medidas
proteccionistas.
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ÍECONOMÍA NACIONAL
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CRECIMIENTO ECONÓMICO DE MÉXICO

En México, la actividad productiva sigue con
una tendencia positiva pero su ritmo deuna tendencia positiva, pero su ritmo de
crecimiento ha perdido cierto dinamismo. En
particular, las exportaciones, laspa t cu a , as e po tac o es, as
importaciones y la producción industrial han
registrado un debilitamiento. Las
perspectivas de crecimiento se han revisado
a la baja, principalmente a la luz del deterioro
de la economía de Estados Unidos dede la economía de Estados Unidos de
Norteamérica, lo que implica que la
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SE CIERRA LA BRECHA DEL PRODUCTO

brecha del producto se cerrará a una
velocidad aún menor a la prevista. Además,
diversos indicadores del mercado laboral,
crediticio y sector externo siguen mostrando
h lholgura.
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CRECIMIENTO DE LA ACTIVIDAD INDUSTRIAL

En este entorno, en los primeros ocho meses
del año la Actividad Industrial se incrementódel año, la Actividad Industrial se incrementó
4% en términos reales con relación al mismo
lapso de 2010, como consecuencia del
favorable desempeño observado en tres de
los cuatro sectores que la integran. La
El t i id d A i i t d GElectricidad, Agua y suministro de Gas por
ductos al consumidor final avanzó 7.1%, las
Industrias Manufactureras 5 7% y laIndustrias Manufactureras 5.7% y la
Construcción en 4.3%; mientras que la
Minería disminuyó 3% en igual período.y g p
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PRODUCCIÓN INDUSTRIAL POR SECTOR
-Variación respecto al mismo período del año anterior-

Enero-agosto 2011
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SE ATENUA EL CRECIMIENTO ECONÓMICO

Sin embargo, a pesar de que en términos
acumulados se observó un ritmo deacumulados se observó un ritmo de
crecimiento acorde con lo estimado, en
agosto pasado, la dinámica se desaceleró, en
virtud de que la Actividad Industrial aumentó
solamente 3.1%, en términos reales, con

l ió i l d 2010relación a igual mes de 2010.
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-Variación porcentual real respecto al mismo 
mes del año anterior-

2010 2011

PRODUCCIÓN INDUSTRIAL  A AGOSTO DE 2011
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INDUSTRIA MANUFACTURERA

El sector de las Industrias Manufactureras
avanzó 4.3% a tasa anual en el octavo mes deavanzó 4.3% a tasa anual en el octavo mes de
2011, como consecuencia del alza de la
producción en los siguientes subsectores:
equipo de transporte; industria alimentaria;
industria de las bebidas y del tabaco;

d t táli i d t i d l lá tiproductos metálicos; industria del plástico y
del hule; maquinaria y equipo; industrias
metálicas básicas; productos a base demetálicas básicas; productos a base de
minerales no metálicos, e impresión e
industrias conexas, principalmente., p p
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CRECIMIENTO INDUSTRIAL

Por su parte, la Industria de la Construcción
se elevó 5% durante agosto pasado frente a
la reportada en el mismo mes de 2010;
mientras que el sector de la Electricidad,
A i i t d G d t lAgua y suministro de Gas por ductos al
consumidor final creció 6.8% a tasa anual en
agosto pasado Por el contrario la Mineríaagosto pasado. Por el contrario, la Minería
cayó 4.4% en el octavo mes del presente año
respecto a igual mes de 2010, debido a losp g ,
descensos de la producción no petrolera en
8.8% y de la petrolera en 3.2 por ciento.
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DESACELERACIÓN MODERADA DE
LA ECONOMÍA MEXICANA

No obstante la desaceleración moderada de
la economía mexicana, los analistas,
entrevistados en la Encuesta de los
Especialistas del Sector Privado, que elabora
el Banco de México, prevén que, en el tercer
y cuarto trimestres del año en curso, se
presenten incrementos a tasa anual delpresenten incrementos a tasa anual del
Producto Interno Bruto (PIB) real de 3.52 y
3.63%, respectivamente, y que en todo el año3.63%, respectivamente, y que en todo el año
este agregado aumente en 3.77%. Asimismo,
se calcula una variación anual del PIB para
2012 de 3.50 por ciento.
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PRONÓSTICOS DE CRECIMIENTO ECONÓMICOPRONÓSTICOS DE CRECIMIENTO ECONÓMICO
TRIMESTRAL PARA  2011TRIMESTRAL PARA  2011
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PRONÓSTICO DE LA VARIACIÓN DEL PIB PARA  2011PRONÓSTICO DE LA VARIACIÓN DEL PIB PARA  2011
--Tasa porcentual anualTasa porcentual anual--
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COMERCIO EXTERIORCOMERCIO EXTERIOR
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COMERCIO EXTERIOR

A pesar de la desaceleración observada en la
economía estadounidense el sectoreconomía estadounidense, el sector
exportador mantuvo un ritmo de crecimiento
moderado. Así, en agosto pasado, la balanza, g p ,
comercial mostró un déficit de 805.8 millones
de dólares, el cual se compara con el déficit
de 1 mil 178.8 millones de dólares observado
en el mes previo.
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SALDO COMERCIAL DE MÉXICO SALDO COMERCIAL DE MÉXICO 
20062006--2011*2011*

Millones de dólaresMillones de dólares

20062006--20112011

1 355.6

-  561.0

-1 439.7

-3 749.3

6 517 8

-6 004.9
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COMERCIO EXTERIOR

Tal evolución fue resultado neto tanto del
aumento del superávit de productosaumento del superávit de productos
petroleros, el cual pasó de 718 millones de
dólares en julio a 1 mil 162 millones dej
dólares en agosto, como del incremento del
déficit de productos no petroleros, de 1 mil
897 a 1 mil 968 millones de dólares, en esa
misma comparación.
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COMERCIO EXTERIOR

BALANZA COMERCIAL DE MÉXICO A AGOSTO DE 2011

Concepto

Agosto Enero-agosto

Millones de Dólares Variación % anual Millones de Dólares Variación % anual

Exportaciones Totales 31 486.8 17.0 230 615.3 20.4

Petroleras 4 911.6 41.4 37 330.9 42.4

No petroleras 26 575.2 13.4 193 284.4 17.0

Agropecuarias 619.4 52.6 7 218.4 21.3

Extractivas 402.2 164.3 2 527.3 72.1

Manufactureras 25 553.6 11.7 183 538.7 16.3

Automotrices 7 048.5 15.8 50 991.6 23.3

No automotrices 18 505.1 10.2 132 547.1 13.8

Importaciones Totales 32 292.6 16.9 229 259.5 18.8

Petroleras 3 749.3 39.6 28 481.1 44.3

No petroleras 28 543.3 14.5 200 778.4 15.9

Bienes de consumo 4 733.3 32.3 33 130.3 27.9

Petroleras 1 652.4 55.2 12 815.6 53.7

No petroleras 3 080.9 22.7 20 314.7 15.7

Bienes intermedios 24 325.1 13.6 173 532.8 17.1

Petroleras 2 096.9 29.4 15 665.5 37.4

No petroleras 22 228.2 12.4 157 867.2 15.4

Bienes de capital 3 234.2 22.8 22 596.5 20.0

Saldo de la Balanza Comercial -805.8 15.5 1 355.8 s.s.

s.s. sin significado.
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COMERCIO EXTERIOR

Con lo anterior, en los primeros ocho meses
del año en curso el saldo comercial fuedel año en curso, el saldo comercial fue
superavitario en 1 mil 355.8 millones de
dólares.
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Enero - agosto
2010-2011

EXPORTACIONES TOTALESEXPORTACIONES TOTALES

TOTAL  230 615 3

193 284.4 183 538.7

Millones de dólaresMillones de dólares
TOTAL  230 615.3

165 269.1
157 852.3

20102010
2011

26 220.4

37 330.9

7 218.4
1 468 2

2 527.3

5 948.5 1 468.2

A iA i E t tiE t ti M f tM f t
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IMPORTACIONES TOTALESIMPORTACIONES TOTALES
Enero - agosto

2010-2011

173 532 8
Millones de dólaresMillones de dólares

TOTAL 229 259.5

148 201.6

173 532.8

2010 2011

33 130 3
25 894.1

33 130.3

18 833.4 22 596.5

Bienes de ConsumoBienes de Consumo Bienes IntermediosBienes Intermedios Bienes de CapitalBienes de CapitalBienes de ConsumoBienes de Consumo Bienes IntermediosBienes Intermedios Bienes de CapitalBienes de Capital
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POLÍTICA FISCALPOLÍTICA FISCAL
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POLÍTICA FISCAL

En materia de política fiscal, el control en el
ejercicio del gasto, los programas deejercicio del gasto, los programas de
austeridad y las medidas contracíclicas han
permitido ejercer una política responsable y
prudente, de tal manera que el déficit
público, a agosto de 2011, fue de 172 mil 491

ill d if i t t lmillones de pesos, cifra consistente con lo
programado en los Criterios Generales de
Política Económica para 2011Política Económica para 2011.
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POLÍTICA FISCAL

Mientras las economías avanzadas han
mostrado una profundización en su déficitmostrado una profundización en su déficit
fiscal, atribuido al proceso de
endeudamiento, México, en cambio, cuenta, , ,
con una deuda externa muy moderada.
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POLÍTICA FISCAL

De hecho, en 1994, el plazo promedio
ponderado de la deuda gubernamental enponderado de la deuda gubernamental en
pesos en México era de 0.63 años (230 días).
En ese mismo año, el plazo promedio, p p
ponderado de la deuda gubernamental en
Estados Unidos de Norteamérica era de 5.08
años (alrededor de 1 mil 854 días).
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POLÍTICA FISCAL

Hoy, en México, el plazo promedio ponderado
de la deuda gubernamental en pesos es dede la deuda gubernamental en pesos es de
7.4 años (2 mil 674 días), en tanto que el
plazo promedio ponderado de la deuda delp p p
Gobierno de Estados Unidos de
Norteamérica es de 5.2 años (1 mil 898 días).
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POLÍTICA FISCAL

Esto significa que en México no sólo se ha
ampliado más de once veces dicho plazo deampliado más de once veces dicho plazo de
1994 a la fecha, sino que se supera a la
deuda gubernamental de los Estados Unidosg
de Norteamérica por más de dos años, en
términos de plazo.
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POLÍTICA FISCAL

Esta comparación refleja la importancia
decisiva que tuvo la reforma al sistema dedecisiva que tuvo la reforma al sistema de
pensiones iniciada en México a fines del
siglo pasado, ya que con el paso del tiempog p , y q p p
ha creado una sólida base de inversionistas
institucionales de largo plazo, que
contribuyen a la estabilidad del sistema
financiero y le dan certidumbre al ahorro
internointerno.
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POLÍTICA FISCAL

Otra comparación internacional que resulta
l t f i l f t lelocuente en referencia a las fortalezas

fiscales de nuestro país es el hecho de que la
razón deuda pública sobre PIB de México esrazón deuda pública sobre PIB de México es
de aproximadamente 32%, mientras que en la
Unión Europea es de más de 85%, con variosp
de sus países por arriba del 100%, y en
Estados Unidos de Norteamérica esa razón

á di h ó isuperará dicha marca en meses próximos.
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POLÍTICA FISCAL

En este sentido, la razón deuda pública sobre
PIB de México es de aproximadamente una
tercera parte de la de Estados Unidos de
Norteamérica y de Europa De hecho elNorteamérica y de Europa. De hecho, el
objetivo de déficit fiscal estimado para 2012
es de 0.4% del PIB, lo que permitirá quees de 0.4% del PIB, lo que permitirá que
durante el año entrante la razón deuda sobre
PIB continúe cayendo.
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POLÍTICA MONETARIAPOLÍTICA MONETARIA
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POLÍTICA MONETARIA

La estabilización financiera y monetaria de
Mé i h fl j d l bilid d dMéxico ha reflejado la responsabilidad de
una política monetaria convergente con la
política fiscal lo cual ha reflejado lapolítica fiscal, lo cual ha reflejado la
estabilidad macroeconómica de México.
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INFLACIÓN

Indudablemente que la aplicación de una
política fiscal responsable ha contribuido a lapolítica fiscal responsable ha contribuido a la
baja inflación y a su tendencia descendente,
hasta alcanzar el objetivo del Banco Centralj
de manera muy ordenada, contrariamente a
los niveles de inflación observados en los
países emergentes, que comienzan a mostrar
signos de sobrecalentamiento.
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INFLACIÓN

Así, los consultores entrevistados por el
Banco de México prevén que para octubreBanco de México prevén que para octubre,
noviembre y diciembre de este año, la
previsión sobre la inflación a tasa mensual
es que se ubique, respectivamente, en 0.58,
0.80 y 0.54%. Asimismo, para enero, febrero,

b il j i j li tmarzo, abril, mayo, junio, julio, agosto y
septiembre de 2012, los analistas prevén
inflaciones mensuales de 0 47 0 34 0 33inflaciones mensuales de 0.47, 0.34, 0.33,
0.05, -0.39, 0.12, 0.32, 0.27 y 0.49%, en ese
mismo orden.
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INFLACIÓN

Las previsiones de la inflación general y la
subyacente para el cierre de 2011 son de 3 34subyacente para el cierre de 2011 son de 3.34
y 3.31%, respectivamente.
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EXPECTATIVAS DE INFLACIÓN DEL EXPECTATIVAS DE INFLACIÓN DEL 
INPC PARA  2011INPC PARA  2011
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En septiembre de 2011, el Índice Nacional de Precios al Consumidor (INPC)
se ubicó en 0.25%, cantidad inferior en 0.27 puntos porcentuales a la de
igual mes de 2010 (0.52%). Así, alcanzó un nivel acumulado de 1.19, cifra
inferior en 1.24 puntos porcentuales a la de similar lapso de 2010 (2.43). La
variación interanual del INPC se ubicó en 3.14%, mientras que en el mes
anterior fue de 3.42%.

ÍNDICE  NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDORÍNDICE  NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR
VariaciónVariación

0.73

0.52

0.25
3.14

2008 2009 2010 2011
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En los primeros nueve meses transcurridos de 2011, el índice de precios
del Estrato 1 del INPC acumuló una variación de 1.84%, mayor en 0.65
puntos porcentuales a la variación del Índice General (1.19%) en igual
intervalo y superior en 1 11 puntos porcentuales a la del Índice de laintervalo, y superior en 1.11 puntos porcentuales a la del Índice de la
Canasta Básica (0.73%).

ÍNDICE  NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR      ÍNDICE  NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR      
-- Variaciones acumuladas Variaciones acumuladas --

Enero Enero -- septiembreseptiembre
2009 2009 -- 20112011

%

2.43

1.19
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El Índice Nacional de Precios al Consumidor de México, en septiembre
de 2011, observó una variación de 0.25%, cantidad menor en 0.05
puntos porcentuales a la cifra mostrada en el Índice de Precios al
C id d E t d U id d N t é i (0 30%) i il lConsumidor de Estados Unidos de Norteamérica (0.30%) y similar a la
presentada por el Índice de Precios al Consumidor de Canadá (0.25%).

ÍNDICE  DE PRECIOS AL CONSUMIDOR      ÍNDICE  DE PRECIOS AL CONSUMIDOR      
-- Variaciones mensuales Variaciones mensuales ––

-- Julio Julio –– septiembreseptiembre
-- 20112011

%
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En los primeros nueve meses de 2011, la inflación acumulada en
México alcanzó una variación de 1.19% cantidad menor en 1.88 puntos
porcentuales a la observada, para el mismo ciclo, en el Índice de
Precios al Consumidor de Estados Unidos de Norteamérica (3 07%) ePrecios al Consumidor de Estados Unidos de Norteamérica (3.07%) e
inferior en 1.45 puntos al de Canadá (2.64%).

ÍNDICE  DE PRECIOS AL CONSUMIDOR      ÍNDICE  DE PRECIOS AL CONSUMIDOR      
-- Variaciones acumuladas Variaciones acumuladas --

Enero Enero –– septiembreseptiembre
2009 2009 -- 20112011

%
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Durante septiembre de 2010 a septiembre de 2011, en México, el
aumento del INPC fue de 3.14%, es decir, 0.76 puntos porcentuales por
abajo del registrado por el mismo indicador de Estados Unidos de
Norteamérica (3 90%) y menor en 0 03 puntos porcentuales si se leNorteamérica (3.90%) y menor en 0.03 puntos porcentuales si se le
contrasta con el de Canadá (3.17%).

ÍNDICES  DE PRECIOS AL CONSUMIDOR      ÍNDICES  DE PRECIOS AL CONSUMIDOR      

%

-- Variaciones con respecto al mismo mes del año anterior Variaciones con respecto al mismo mes del año anterior --
SeptiembreSeptiembre
2009 2009 -- 20112011
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El Índice de Ventas a Tiendas Totales de las cadenas vinculadas a la
Asociación Nacional de Tiendas de Autoservicio y Departamentales
(ANTAD), en el lapso de septiembre de 2010 a septiembre de 2011,

ó ó % f óregistró una variación nominal de 12.7%, lo que significó un alza de 3.3
puntos porcentuales si se le coteja con la observada una año antes para
un intervalo similar (9.4%).

Í ÓÍ Ó

%%

ÍNDICE DE VENTAS, ASOCIACIÓN NACIONAL DE TIENDAS DE ÍNDICE DE VENTAS, ASOCIACIÓN NACIONAL DE TIENDAS DE 
AUTOSERVICIO Y DEPARTAMENTALESAUTOSERVICIO Y DEPARTAMENTALES

-- Variaciones con respecto al mismo mes del año anterior Variaciones con respecto al mismo mes del año anterior --
Septiembre 2010 Septiembre 2010 -- septiembre 2011septiembre 2011

12.79.4

2011201120102010
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El Índice de Precios al Consumidor en el área de Organización para la
Cooperación y el Desarrollo Económicos (OCDE) aumentó en términos
anuales 3.2% en agosto de 2011, cifra ligeramente mayor a la del mes
anterior (3.1%). La mayoría de los componentes del indicador se( ) y p
mantuvo sin grandes movimientos. Así, los precios de la energía
permanecieron sin cambios (13.5%), mientras que los precios de los
alimentos crecieron 4.6%, lo que comparado con el mes anterior
significó un ligero incremento. Por lo que refiere al indicador general,s g có u ge o c e e to o o que e e e a d cado ge e a ,
excluyendo alimentos y energía, éste alcanzó una variación anual de
(1.8%).

PRECIOS AL CONSUMIDOR, RUBROS SELECCIONADOS      PRECIOS AL CONSUMIDOR, RUBROS SELECCIONADOS      
-- Variaciones con respecto al mismo mes  del año anterior Variaciones con respecto al mismo mes  del año anterior --% -- Variaciones con respecto al mismo mes  del año anterior Variaciones con respecto al mismo mes  del año anterior --

-- Agosto de 2011 Agosto de 2011 --

Todos los rubros Alimentos Energía Todos los rubros 
menos alimentos y 

energía    * Se refiere al Índice Armonizado de Precios al Consumidor
FUENTE: OCDE 126



TIPO DE CAMBIOTIPO DE CAMBIO
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TIPO DE CAMBIO

En el mercado de cambios, el peso se ha
convertido en una de las pocas divisas deconvertido en una de las pocas divisas de
países emergentes que opera de manera
continua las 24 horas del día, lo que le da, q
una gran liquidez.
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TIPO DE CAMBIO

Hoy el peso mexicano ocupa el lugar
número 13 entre las divisas más operadas
en el mundo, lo que la sitúa, dentro de los
países emergentes, sólo por debajo de
Corea y SingapurCorea y Singapur.

Los diferenciales de compra-venta en los
mercados interbancarios son comparables
a los que se observan en las principales
divisas del mundo: dólar, yen, euro o libra

t liesterlina.
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TIPO DE CAMBIO

La mayor parte de las operaciones
cambiarias se realizan hoy mediantecambiarias se realizan hoy mediante
plataformas electrónicas, garantizando
una mayor transparencia en el procesoy p p
de formación de precios y en la
capacidad de ejecución.
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TIPO DE CAMBIO

El factor decisivo detrás de todos estos
avances ha sido la libre flotación del pesoavances ha sido la libre flotación del peso
desde finales de 1994. Las esporádicas
intervenciones del Banco de México en el
mercado cambiario se han dado en general
bajo reglas predefinidas, transparentes y
conocidas de antemano por todos los
participantes.
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TIPO DE CAMBIO

Además, las intervenciones del Banco
Central se han hecho fundamentalmente con
un objetivo en mente: garantizar el
funcionamiento ordenado del mercadofuncionamiento ordenado del mercado,
procurando evitar que se generen
situaciones de iliquidez que lleven a unasituaciones de iliquidez que lleven a una
volatilidad excesiva en la cotización de la
moneda nacional.
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TIPO DE CAMBIO

En este sentido, la única manera de
garantizar un nivel adecuado y estable de lagarantizar un nivel adecuado y estable de la
paridad cambiaria, es manteniendo sanos los
fundamentos de la economía. Ciertamente
puede haber desviaciones temporales de la
cotización de la moneda nacional de su valor
razonable, como ha sucedido recientemente
como resultado de la gran turbulencia en los
mercados externos pero la cotizaciónmercados externos, pero la cotización
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TIPO DE CAMBIO

en el mediano plazo está fuertemente
anclada a ni eles más bajos de los act alesanclada a niveles más bajos de los actuales
por los fuertes fundamentos económicos que
tiene la economía mexicanatiene la economía mexicana.
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TIPO DE CAMBIO

En este contexto, la cotización promedio del
i t b i 48 h f t l dólpeso interbancario a 48 horas frente al dólar

del 1º al 17 de octubre pasado, fue de 13.4751
pesos por dólar lo que representó unapesos por dólar, lo que representó una
depreciación de 3.11% con relación a
septiembre pasado, de 8.70% con relación ap p
diciembre anterior, y de 8.29% si se le
compara con el promedio de la cotización en

t b d l ñ t ioctubre del año anterior.
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COTIZACIONES DEL PESO MEXICANO COTIZACIONES DEL PESO MEXICANO 
RESPECTO AL DÓLAR ESTADOUNIDENSERESPECTO AL DÓLAR ESTADOUNIDENSE

Pesos por dólar

12 4439

13.2338
13.4751

12.4439

E F M A M J J A S O N D E F M A M J J A S O N D E F M A M J J A S O*E F M A M J J A S O N D E F M A M J J A S O N D E F M A M J J A S O*

136*Promedio al día 17.
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TASA DE INTERÉSTASA DE INTERÉS
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TASA DE INTERÉS

En lo concerniente a las tasas de interés del
instrumento líder del mercado durante lasinstrumento líder del mercado, durante las
primeras tres subastas de octubre de 2011, la
tasa de rendimiento de los Cetes a 28 días de
vencimiento registró un promedio de 4.36%,
porcentaje mayor en 10 centésimas de punto
porcentual respecto al mes inmediato
anterior (4.26%), y superior en seis
centésimas de punto porcentual con relacióncentésimas de punto porcentual con relación
al observado en diciembre de 2010 (4.30%).
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TASA DE INTERÉS

Asimismo, en el plazo a 91 días, los Cetes
reportaron un rédito promedio de 4.37%, cifra
superior en nueve centésimas de punto
porcentual respecto a septiembre pasadoporcentual respecto a septiembre pasado
(4.28%) e inferior en 16 centésimas de punto
con relación a diciembre de 2010 (4.53%).con relación a diciembre de 2010 (4.53%).
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RENDIMIENTO ANUAL DE CETES A 28 Y 91  DÍASRENDIMIENTO ANUAL DE CETES A 28 Y 91  DÍAS
Promedio mensual Promedio mensual --Promedio mensual Promedio mensual --

8.13
%

CETES 28 DÍAS

CETES 90 DÍAS

7.74

4.64 4.39
4.37

4.51

E FMAMJ J A S OND E FMAMJ J A S ON D E F MAM J J A S ON D E F MA M J J A SO*

4.03
4.36

SO

140
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TASA DE INTERÉS

Cabe destacar que la Encuesta del Banco de
Mé i ñ ló l ltMéxico señaló que los consultores
económicos prevén que la tasa de los Cetes
a 28 días que prevalecerá al cierre de 2011a 28 días que prevalecerá al cierre de 2011
será de 4.34%. Por su parte, se estima que
esta tasa alcanzará 4.67% al cierre de 2012.
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RESERVAS RESERVAS 
INTERNACIONALES
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RESERVAS INTERNACIONALES

En el marco de la acumulación de reservas y
de reforzar el blindaje financiero de lade reforzar el blindaje financiero de la
economía mexicana, al 14 de octubre de
2011, las reservas internacionales sumaron,
un saldo histórico de 138 mil 799 millones de
dólares, cifra 0.60% por encima de la del
cierre de septiembre pasado, y 22.19% mayor
con relación a diciembre de 2010. Con ello,
durante la presentedurante la presente
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RESERVAS INTERNACIONALES

Administración se han acumulado 60 mil 905
millones de dólares lo q e en términosmillones de dólares, lo que en términos
relativos significó un incremento de 78.19
por cientopor ciento.
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RESERVAS INTERNACIONALESRESERVAS INTERNACIONALES
--Saldos a fin de períodoSaldos a fin de período--

19981998--2011*2011*

Millones de dólaresMillones de dólares

19981998--20112011

40 826
33 555

30 733
30 1401998

1999
2000
2001

61 496
57 435

47 894
40 8262001

2002
2003
2004

85 441
77 894

67 680
68 669

2004
2005
2006
2007
2008

138 799
113 597

90 838
85 4412008

2009
2010
2011 138 7992011

* Al  14 de octubre de 2011.* Al  14 de octubre de 2011.
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PERSPECTIVAS Y PERSPECTIVAS Y 
RIESGOS PARA 

MÉXICO
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PERSPECTIVAS PARA MÉXICO

Al igual que otras economías emergentes,
México se encuentra en una situación deMéxico se encuentra en una situación de
relativa ventaja, gracias a las medidas
contracíclicas y macroprudencialesy p
emprendidas por la actual Administración,
mismas que han permitido mayor
certidumbre y menor exposición a los
impactos externos.
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PERSPECTIVAS PARA MÉXICO

En este sentido, la prevalencia de finanzas
públicas sanas que se refleja en una razónpúblicas sanas, que se refleja en una razón
de deuda pública a PIB moderada y estable y
en un creciente plazo promedio de la deuda;p p ;
de niveles de inflación bajos y descendentes;
un sistema bancario sólido con
capitalización y liquidez adecuadas, con un
Índice de morosidad contenido, con una
amplia cobertura de reservas y provisionesamplia cobertura de reservas y provisiones
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PERSPECTIVAS PARA MÉXICO

de acuerdo con la pérdida esperada; permite
anticipar una moderada estabilidadanticipar una moderada estabilidad
macroeconómica que coadyuve a mantener
el ritmo de crecimiento económico.
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RIESGOS PARA ESTE ESCENARIO

Prolongada inestabilidad financiera global

Mayor desaceleración económica en
Estados Unidos de NorteaméricaEstados Unidos de Norteamérica.

En este entorno, México puede enfrentarEn este entorno, México puede enfrentar
estos riesgos con una visión de largo
plazo:
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RIESGOS JPARA ESTE ESCENARIO

Fortalecer los fundamentos de la
estabilidadestabilidad

Impulsar reformas que incrementen laImpulsar reformas que incrementen la
productividad

A d i t i d d t iA pesar de que existen riesgos de deterioro
del escenario mundial, el país debería
responder continuando el fortalecimiento deresponder continuando el fortalecimiento de
la estabilidad financiera y la búsqueda de
reformas estructurales.
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EMPLEOEMPLEOEMPLEOEMPLEO
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EnEn septiembreseptiembre dede 20112011,, elel totaltotal dede cotizantescotizantes permanentespermanentes registradosregistrados
enen elel IMSSIMSS ascendióascendió aa 1414..66 millonesmillones dede trabajadores,trabajadores, cantidadcantidad mayormayor
enen 44..66%% aa lala reportadareportada unun añoaño antesantes;; lolo queque significósignificó lala incorporaciónincorporación
dede 642642 milmil trabajadorestrabajadores

ASALARIADOS COTIZANTES PERMANENTES ASALARIADOS COTIZANTES PERMANENTES 
Enero de 2000 Enero de 2000 –– septiembre de 2011septiembre de 2011

dede 642642 milmil trabajadorestrabajadores..

pp
-- Variación respecto al mismo mes del año anterior Variación respecto al mismo mes del año anterior --

%%

5.5 4.6

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
SS
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En el período interanual, la industria de la transformación, el comercio
y los servicios para empresas y personas fueron los sectores con las
incorporaciones más significativas de cotizantes.

ASALARIADOS COTIZANTES PERMANENTES 
POR SECTOR DE ACTIVIDAD ECONÓMICA
Septiembre de 2010 septiembre de 2011

incorporaciones más significativas de cotizantes.

Sector de actividad
económica

Septiembre de 2010 – septiembre de 2011
Interanual

Absoluta %

T  o  t  a  l

C i
Industrias de transformación 181 413 4.6

151 200 4 9

641 908 4.6

Comercio
Servicios para empresas y personas 128 172 3.5
Construcción 61 285 7.7

151 200 4.9

Servicios sociales 35 930 3.5
48 416 6.1

19 238 4.7Agricultura y ganadería

Transporte y comunicaciones

4 653 3.2

g y g
Industrias extractivas
Industria eléctrica y suministro de agua potable

11 601 11.0
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EnEn septiembreseptiembre dede 20112011 sese registróregistró unun totaltotal dede 391391 milmil perceptoresperceptores dede unun
salariosalario mínimo,mínimo, cantidadcantidad inferiorinferior enen 1919 milmil trabajadorestrabajadores aa lala dede septiembreseptiembre
dede 20102010;; dede igualigual forma,forma, susu proporciónproporción disminuyódisminuyó alal pasarpasar dede 22..99 aa 22..77%% deldel
totaltotal dede cotizantescotizantes durantedurante elel mismomismo períodoperíodo..

ASALARIADOS COTIZANTES PERMANENTES ASALARIADOS COTIZANTES PERMANENTES 
ESTRUCTURA POR ESTRATO DE INGRESOESTRUCTURA POR ESTRATO DE INGRESO

Julio de 1997 Julio de 1997 –– septiembre septiembre de 2011de 2011

totatota dede cot a tescot a tes du a tedu a te ee s os o pe odope odo

%%

62.362.3
62.462.4

35.135.1
34.634.6

2 72 7

34.634.6

19971997 19981998 19991999 20002000 20012001 20022002 20032003 20042004 20052005

2.72.7
2.92.9

2007200720062006 20082008 20092009 20102010 20112011
SS

Hasta unoHasta uno De más de uno a dosDe más de uno a dos De más de dosDe más de dos

19971997 19981998 19991999 20002000 20012001 20022002 20032003 20042004 20052005 2007200720062006 20082008 20092009 20102010 20112011
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ENCUESTA NACIONAL DE OCUPACIÓN Y ENCUESTA NACIONAL DE OCUPACIÓN Y 
EMPLEO (ENOE)EMPLEO (ENOE)

Resultados mensualesResultados mensuales

LasLas cifrascifras dede lala ENOEENOE dede septiembreseptiembre dede

Resultados mensualesResultados mensuales

LasLas cifrascifras dede lala ENOEENOE dede septiembreseptiembre dede
20112011 señalanseñalan queque elel 5959..11%% dede lala poblaciónpoblación
dede 1414 añosaños yy másmás enen elel paíspaís sese encontrabaencontrabayy pp
disponibledisponible parapara producirproducir bienesbienes oo serviciosservicios
(económicamente(económicamente activa)activa);; mientrasmientras queque elel
restanterestante 4040 99%% sese dedicadedica alal hogarhogar estudiaestudiarestanterestante 4040..99%% sese dedicadedica alal hogar,hogar, estudia,estudia,
estáestá jubiladojubilado oo pensionado,pensionado, tienetiene
impedimentosimpedimentos personalespersonales oo sese dedicadedica aaimpedimentosimpedimentos personalespersonales oo sese dedicadedica aa
otrasotras actividadesactividades (población(población nono
económicamenteeconómicamente activa)activa)..

156



ENCUESTA NACIONAL DE OCUPACIÓN Y EMPLEOENCUESTA NACIONAL DE OCUPACIÓN Y EMPLEO
(ENOE) (ENOE) 

POBLACIÓN DE 14 AÑOS Y MÁSPOBLACIÓN DE 14 AÑOS Y MÁS

PeríodoPeríodo

TotalTotal PEAPEA PNEAPNEA TotalTotal Población Población 
ocupadaocupada

Población Población 
desocupadadesocupada

Población de 14 años y másPoblación de 14 años y más Composición de la población Composición de la población 
económicamente activaeconómicamente activa

EneroEnero
20102010

FebreroFebrero
MarzoMarzo

100.00100.00 57.9657.96 42.0442.04 94.5794.57 5.435.43100.00100.00
58.2758.27100.00100.00 41.7341.73 94.1394.13 5.875.87100.00100.00

100.00100.00 58.6158.61 41.3941.39 95.1995.19 4.814.81100.00100.00MarzoMarzo
AbrilAbril
MayoMayo

100.00100.00 58.6158.61 41.3941.39 95.1995.19 4.814.81100.00100.00
100.00100.00 59.0359.03 40.9740.97 94.5894.58 5.425.42
100.00100.00 59.4459.44 40.5640.56 94.8794.87 5.135.13

100.00100.00
100.00100.00

100.00100.00 59.1159.11 40.8940.89 94.9594.95 5.055.05100.00100.00
JulioJulio
JunioJunio

100.00100.00 59.0659.06 40.9440.94 94.3094.30 5.705.70100.00100.00

20112011
EneroEnero

AgostoAgosto 100.00100.00 59.2759.27 40.7340.73 94.5694.56 5.445.44100.00100.00

100.00100.00 57.1557.15 42.8542.85 94.5794.57 5.435.43100.00100.00

SeptiembreSeptiembre 100.00100.00 58.5258.52 41.4841.48 94.3094.30 5.705.70100.00100.00

FebreroFebrero 100.00100.00 57.8257.82 42.1842.18 94.6294.62 5.385.38100.00100.00
MarzoMarzo 100.00100.00 57.9957.99 42.0142.01 95.3995.39 4.614.61100.00100.00
AbrilAbril
MayoMayo

100.00100.00 57.9057.90 42.1042.10 94.9094.90 5.105.10
100.00100.00 58.6858.68 41.3241.32 94.8094.80 5.205.20

100.00100.00
100.00100.00

100 00100 00 58 8458 84 41 1641 16 94 5894 58 5 425 42100 00100 00J iJ i 100.00100.00 58.8458.84 41.1641.16 94.5894.58 5.425.42100.00100.00JunioJunio
JulioJulio
AgostoAgosto

100.00100.00 59.3059.30 40.7040.70 94.3894.38 5.625.62100.00100.00
100.00100.00 58.9658.96 41.0441.04 94.2194.21 5.795.79100.00100.00

SeptiembreSeptiembre 100.00100.00 59.1059.10 40.9040.90 94.3694.36 5.685.68100.00100.00 157



EnEn septiembreseptiembre dede 20112011,, elel desempleodesempleo aa nivelnivel nacionalnacional fuefue ligeramenteligeramente
menormenor alal reportadoreportado docedoce mesesmeses atrásatrás enen 00..0202 puntospuntos porcentualesporcentuales;;
dede igualigual forma,forma, elel dede laslas principalesprincipales zonaszonas urbanasurbanas fuefue inferiorinferior enen
00 5050 tt t lt l

TASA DE DESOCUPACIÓN NACIONAL Y URBANA* (ENOE)TASA DE DESOCUPACIÓN NACIONAL Y URBANA* (ENOE)
Enero de 2004  Enero de 2004  -- septiembre septiembre de 2011de 2011

00..5050 puntospuntos porcentualesporcentuales..

%%

6 166 166.666.66
D l  D l  6.166.16Desempleo Desempleo 

urbanourbano

5.685.685.705.70

Desempleo a Desempleo a 
nivel nacionalnivel nacional

SS

20042004 20062006

* Agregado de 32 ciudades* Agregado de 32 ciudades

2007200720052005 20082008 20092009 20102010 20112011
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SALARIOSSALARIOSSALARIOSSALARIOS
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EnEn septiembreseptiembre dede 20112011,, elel salariosalario mínimomínimo generalgeneral promediopromedio presentópresentó unun
crecimientocrecimiento acumuladoacumulado dede 22..22%%,, concon respectorespecto aa diciembrediciembre dede 20102010,, todatoda vezvez
queque lala inflacióninflación deldel períodoperíodo ((11..88%%)) ——medidamedida concon elel ÍndiceÍndice dede PreciosPrecios alal
ConsumidorConsumidor parapara familiasfamilias concon ingresosingresos dede hastahasta unun salariosalario mínimomínimo—— fuefue

SALARIO MÍNIMO GENERAL PROMEDIO E INFLACIÓNSALARIO MÍNIMO GENERAL PROMEDIO E INFLACIÓN
2000 2000 –– 20112011

ConsumidorConsumidor parapara familiasfamilias concon ingresosingresos dede hastahasta unun salariosalario mínimomínimo fuefue
menormenor alal incrementoincremento nominalnominal dede esteeste salariosalario..

-- Variación de diciembre  a  diciembre del año anteriorVariación de diciembre  a  diciembre del año anterior --%%

2.2

* A septiembre.

1.8
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DeDe eneroenero aa septiembreseptiembre dede 20112011,, deldel salariosalario mínimomínimo realreal porpor áreaárea
geográficageográfica mostrómostró crecimientoscrecimientos ((22..22%%)) semejantessemejantes enen ellasellas.. EnEn cuantocuanto aa
lala evoluciónevolución interanualinteranual sese observóobservó que,que, enen cadacada unauna dede laslas trestres áreasáreas
geográficasgeográficas elel salariosalario mínimomínimo realreal disminuyódisminuyó enen 00 33 porpor cientociento

EVOLUCIÓN DEL SALARIO MÍNIMOEVOLUCIÓN DEL SALARIO MÍNIMO

geográficas,geográficas, elel salariosalario mínimomínimo realreal disminuyódisminuyó enen 00..33 porpor cientociento..

Septiembre de 2011Septiembre de 2011

Variación real Variación real 1/1/

(%)(%)
Área Área 

geográficageográfica
Variación nominal Variación nominal 

(%)(%)
Sep. 11/Sep. 11/
sep.10 sep.10 3/3/

Sep. 11/Sep. 11/
dic.10 dic.10 2/2/20092009--20112011

(%)(%)geográficageográfica (%)(%)

2 22 2 0 30 3BB
2.22.2 --0.30.3AA

2.22.2 --0.30.3PromedioPromedio

4 14 1
4.14.1

4.14.1

1/ Para el salario mínimo real se aplicó el Índice de Precios al Consumidor para familias con ingresos de
hasta

2.22.2 --0.30.3CC
2.22.2 --0.30.3BB

4.14.1
4.14.1

un salario mínimo base 2ª quincena de junio de 2002.2/ Corresponde al incremento de septiembre de 2011 con respecto a diciembre de 2010.
3/ Corresponde al incremento de septiembre de 2011 con respecto a septiembre de 2010.
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EnEn septiembreseptiembre dede 20112011,, elel salariosalario queque enen promediopromedio cotizaroncotizaron loslos
trabajadorestrabajadores permanentespermanentes inscritosinscritos enen elel IMSSIMSS fuefue dede 245245..8484 pesospesos diariosdiarios..
AlAl compararcomparar estaesta cantidadcantidad concon lala reportadareportada unun añoaño antesantes sese observóobservó unun
crecimientocrecimiento enen términostérminos realesreales dede 11 00%%;; mientrasmientras queque concon respectorespecto aa

SALARIO PROMEDIO DE COTIZACIÓN REALSALARIO PROMEDIO DE COTIZACIÓN REAL
J li  d  1998 J li  d  1998 ti b  d  2011ti b  d  2011

crecimientocrecimiento enen términostérminos realesreales dede 11..00%%;; mientrasmientras que,que, concon respectorespecto aa
diciembrediciembre anterior,anterior, susu crecimientocrecimiento acumuladoacumulado fuefue dede 22..99 porpor cientociento..

Julio de 1998 Julio de 1998 –– septiembre de 2011septiembre de 2011
-- Variación respecto al mismo mes del año anterior Variación respecto al mismo mes del año anterior --%%

1.01.0

--0.70.7

20041998 20001999 2001 2002 20052003 2006 2007 2008 2009 2010 2011
SS
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De septiembre de 2010 a igual mes de 2011, ocho de los nueve sectores de
la actividad económica observaron comportamientos positivos en el salario
real de sus trabajadores, la industria eléctrica y suministro de agua potable
acumuló el mayor incremento (5.7%).

%%

SALARIO PROMEDIO DE COTIZACIÓN REALSALARIO PROMEDIO DE COTIZACIÓN REAL
POR SECTOR DE ACTIVIDAD ECONÓMICAPOR SECTOR DE ACTIVIDAD ECONÓMICA

Septiembre de 2011Septiembre de 2011
-- Variación respecto al mismo mes del año anterior Variación respecto al mismo mes del año anterior --

y ( %)

C  Servicios para empresas y 
personas            G  Comercio

E  Servicios sociales
B  Agricultura y ganadería

A  Industria eléctrica y suministro
de agua potable

F  Industrias extractivas

D  Industrias de transformación H  Construcción
I  Transporte y comunicaciones
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NEGOCIACIONES NEGOCIACIONES 
O SO S

NEGOCIACIONES NEGOCIACIONES 
O SO SLABORALESLABORALESLABORALESLABORALES
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EnEn elel mesmes dede octubreoctubre dede 20112011,, InstitutoInstituto MexicanoMexicano deldel SeguroSeguro SocialSocial diodio aa
conocerconocer queque habíahabía otorgadootorgado unun incrementoincremento promediopromedio ponderadoponderado dede 33..00%%
directodirecto alal salariosalario..

SALARIOS MÍNIMOS CONTRACTUALES EN LAS RAMAS SUJETAS SALARIOS MÍNIMOS CONTRACTUALES EN LAS RAMAS SUJETAS 
A CONTRATOA CONTRATO--LEY, EN EMPRESAS  ESTRATÉGICASLEY, EN EMPRESAS  ESTRATÉGICAS

Y EN EL GOBIERNO FEDERALY EN EL GOBIERNO FEDERAL

120.48

Y EN EL GOBIERNO FEDERALY EN EL GOBIERNO FEDERAL
Octubre de 2011Octubre de 2011

LanaLana

Pesos diarios

128 96
105.71

137.55
87.09Radio y T.V.Radio y T.V.

HuleHule
Seda y fibras artificialesSeda y fibras artificiales

132 38
127.90

67.82
128.96

CFECFE

PasamaneríaPasamanería

AzúcarAzúcar

Géneros de puntoGéneros de punto

141.20
83.13

195.56
132.38

Gobierno FederalGobierno Federal

PEMEXPEMEX

CFECFE

IMSSIMSS
141.20

0 40 80 120 160 200 240

Gobierno FederalGobierno Federal

Revisaron Por revisar
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EnEn septiembreseptiembre dede 20112011,, sese realizaronrealizaron 499499 revisionesrevisiones salarialessalariales yy
contractualescontractuales entreentre empresasempresas yy sindicatossindicatos dede jurisdicciónjurisdicción federalfederal.. EnEn
ellasellas sese involucróinvolucró aa 6262 milmil trabajadores,trabajadores, quienesquienes obtuvieronobtuvieron enen
promediopromedio nn incrementoincremento directodirecto alal salariosalario dede 44 66 porpor cientocientopromediopromedio unun incrementoincremento directodirecto alal salariosalario dede 44..66 porpor cientociento..

NEGOCIACIONES  SALARIALES Y NEGOCIACIONES  SALARIALES Y 
CONTRACTUALES DE JURISDICCIÓN FEDERALCONTRACTUALES DE JURISDICCIÓN FEDERAL

80

SeptiembreSeptiembre
Incremento salarial promedioIncremento salarial promedio

4.8 %4.8 % 4.6 %4.6 %
80

50.48750.487

61.84561.845

40

0
20112010

392392 499499

20112010

Miles de trabajadores Numero de negociaciones 166



EnEn juliojulio dede 20112011,, enen laslas 11 milmil 136136 negociacionesnegociaciones dede jurisdicciónjurisdicción locallocal
sese otorgóotorgó enen promediopromedio unun aumentoaumento directodirecto alal salariosalario dede 44..55%%;; ee
involucraroninvolucraron aa 3939 milmil trabajadorestrabajadoresinvolucraroninvolucraron aa 3939 milmil trabajadorestrabajadores..

NEGOCIACIONES  SALARIALES Y NEGOCIACIONES  SALARIALES Y 
CONTRACTUALES DE JURISDICCIÓN LOCALCONTRACTUALES DE JURISDICCIÓN LOCAL

80

CONTRACTUALES DE JURISDICCIÓN LOCALCONTRACTUALES DE JURISDICCIÓN LOCAL
Julio de 2011Julio de 2011

Incremento salarial promedioIncremento salarial promedio

4.8 %4.8 % 4.5%4.5%

56.849

38 64238.642
40

0

3.052 1.136

20112010

Miles de trabajadores Miles de negociaciones 167



EnEn septiembreseptiembre dede 20112011,, nono sese registraronregistraron huelgashuelgas enen elel ámbitoámbito federalfederal..
DeDe estaesta forma,forma, durantedurante loslos primerosprimeros nuevenueve mesesmeses deldel año,año, elel totaltotal dede
huelgashuelgas fuefue dede diez,diez, laslas cualescuales involucraroninvolucraron aa casicasi 55 milmil trabajadorestrabajadores..gg ,, jj

HUELGAS  ESTALLADASHUELGAS  ESTALLADAS

10 10

Enero Enero -- septiembreseptiembre

4 804

10

2.698

4.804
5

0
20112010 20112010

Miles de trabajadores Número de huelgas
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PROGRAMAS DE PROGRAMAS DE PROGRAMAS DE PROGRAMAS DE 
APOYO AL EMPLEO Y  APOYO AL EMPLEO Y  APOYO AL EMPLEO Y  APOYO AL EMPLEO Y  
A LA CAPACITACIÓNA LA CAPACITACIÓN
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DeDe eneroenero aa septiembreseptiembre dede 20112011,, aa travéstravés dede susu programaprograma dede apoyoapoyo alal
empleoempleo yy aa lala capacitación,capacitación, lala STPSSTPS atendióatendió aa 33 millonesmillones 241241 milmil
personas,personas, dede laslas cualescuales 800800 milmil obtuvieronobtuvieron algúnalgún empleo,empleo, eses decir,decir, elel

PROGRAMA DE APOYO AL EMPLEO Y A LA CAPACITACIÓN PROGRAMA DE APOYO AL EMPLEO Y A LA CAPACITACIÓN 
E  E  t  d  2011t  d  2011

2424..77%% dede loslos atendidosatendidos..

Enero Enero -- agosto de 2011agosto de 2011
Número de personasNúmero de personas

ConceptoConcepto ColocadosColocadosAtendidosAtendidos EfectividadEfectividadConceptoConcepto

T o t a lT o t a l

ColocadosColocadosAtendidosAtendidos

S i i d Vi l ióS i i d Vi l ió

EfectividadEfectividad

3 240 6823 240 682 800 406800 406 24.724.7
Servicios de Vinculación Servicios de Vinculación 
LaboralLaboral

P AP A

2 861 4542 861 454 571 416571 416 20.020.0

Programas con Apoyo Programas con Apoyo 
Económico al SolicitanteEconómico al Solicitante

Acciones de Atención EmergenteAcciones de Atención Emergente

336 093336 093 200 680200 680 59.759.7

43 13543 135 28 31028 310 65 665 6Acciones de Atención EmergenteAcciones de Atención Emergente 43 13543 135 28 31028 310 65.665.6
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DuranteDurante loslos primerosprimeros nuevenueve mesesmeses dede 20112011,, mediantemediante loslos serviciosservicios dede
vinculaciónvinculación laborallaboral queque operaopera lala STPS,STPS, sese atendióatendió aa 22 millonesmillones 861861 milmil
personas,personas, dede ellasellas 571571 milmil lograronlograron colocarsecolocarse enen algúnalgún empleo,empleo,
cantidadcantidad queque representarepresenta elel 2020 00%% deldel totaltotal dede solicitantessolicitantes queque

SERVICIOS DE VINCULACIÓN LABORALSERVICIOS DE VINCULACIÓN LABORAL
Enero Enero agosto de 2011agosto de 2011

cantidadcantidad queque representarepresenta elel 2020..00%% deldel totaltotal dede solicitantessolicitantes queque
recurrieronrecurrieron aa esteeste tipotipo dede serviciosservicios..

Enero Enero -- agosto de 2011agosto de 2011
ProgramaPrograma

T o t a lT o t a l

ColocadosColocadosAtendidosAtendidos EfectividadEfectividad

2 861 4542 861 454 571 416571 416 20.020.0o t ao t a

Bolsa de TrabajoBolsa de Trabajo

Ferias de EmpleoFerias de Empleo

681 004681 004

86 586 5

258 924258 924

226 050226 050

57 657 6

33.233.2

0.00.0

66 643 25.725.7

Servicio Nacional de EmpleoServicio Nacional de Empleo
T léfT léf

Portal del EmpleoPortal del Empleo

298 777298 777

1 350 7841 350 784 278 723278 723 20.6

por Teléfonopor Teléfono ------ ------298 777298 777

Talleres para Buscadores de EmpleoTalleres para Buscadores de Empleo ------ ------109 164109 164

Centro de Intermediación LaboralCentro de Intermediación Laboral ------ ------108 918108 918

Sistema Estatal de EmpleoSistema Estatal de Empleo ------ ------53 88353 883
Talleres para Buscadores de EmpleoTalleres para Buscadores de Empleo 109 164109 164
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LosLos SubprogramasSubprogramas concon ApoyoApoyo EconómicoEconómico otorgaronotorgaron recursosrecursos
económicoseconómicos oo enen especieespecie aa 336336 milmil personaspersonas desempleadas,desempleadas, dede laslas
cualescuales 201201 milmil obtuvieronobtuvieron empleoempleo.. DestacaDestaca BECATEBECATE concon elel mayormayor
númeronúmero dede personaspersonas queque lograronlograron algúnalgún puestopuesto dede trabajotrabajo

P A E P A E 
SUBPROGRAMAS CON APOYO ECONÓMICO AL SOLICITANTE SUBPROGRAMAS CON APOYO ECONÓMICO AL SOLICITANTE 

númeronúmero dede personaspersonas queque lograronlograron algúnalgún puestopuesto dede trabajotrabajo..

SUBPROGRAMAS CON APOYO ECONÓMICO AL SOLICITANTE SUBPROGRAMAS CON APOYO ECONÓMICO AL SOLICITANTE 
Enero Enero -- septiembre de 2011septiembre de 2011

Concepto   Concepto   ColocadosColocadosAtendidosAtendidos
Ab l tAb l t Ab l tAb l t%% %%

T o t a lT o t a l

BÉCATEBÉCATE

AbsolutaAbsoluta

172 585172 585

336 093336 093 200 680200 680 100.0100.0
AbsolutaAbsoluta%% %%

51 451 4

100.0100.0

125 018125 018 62 362 3BÉCATEBÉCATE

Movilidad Laboral InternaMovilidad Laboral Interna

172 585172 585

120 776120 776 52 49552 495 26.226.2

51.451.4

35.935.9

125 018125 018 62.362.3

MigratoriosMigratorios

Fomento al AutoempleoFomento al Autoempleo

17 67517 675 16 50016 500

6 3736 373

8.28.25.35.3

1.91.9 6 3736 373 3.23.2

Repatriados TrabajandoRepatriados Trabajando 18 68418 684 5.65.6 294294 0.10.1
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EnEn laslas condicionescondiciones actualesactuales deldel país,país, sobresalensobresalen loslos subprogramassubprogramas
denominadosdenominados AccionesAcciones dede AtenciónAtención Emergente,Emergente, queque iniciaroniniciaron sussus
operacionesoperaciones enen mayomayo dede 20092009.. SuSu objetivoobjetivo eses apoyarapoyar loslos ingresos,ingresos, dede formaforma
temporal,temporal, dede lala poblaciónpoblación afectadaafectada durantedurante períodosperíodos dede bajabaja demandademanda laborallaboral

ACCIONES DE ATENCIÓN EMERGENTE ACCIONES DE ATENCIÓN EMERGENTE 

originadaoriginada porpor emergenciasemergencias derivadasderivadas dede fenómenosfenómenos naturalesnaturales oo causascausas
económicaseconómicas..

Enero Enero -- septiembre de 2011septiembre de 2011

Concepto   Concepto   ColocadosColocadosAtendidosAtendidos

T o t a lT o t a l
Compensación a la Ocupación Temporal Compensación a la Ocupación Temporal 
(COT)(COT) ------

43 13543 135

------

28 31028 310

Programa de Empleo Temporal Programa de Empleo Temporal 
(PET)(PET)
Trabajadores en suspensión temporalTrabajadores en suspensión temporal

24 36624 366 20 94720 947
Trabajadores en suspensión temporal Trabajadores en suspensión temporal 
de labores, Paro Técnico (PT)de labores, Paro Técnico (PT) ------ ------
Reconversión Laboral Luz y FuerzaReconversión Laboral Luz y Fuerza ------ ------
C ió CFEC ió CFEContratación CFEContratación CFE ------ ------
Contingencias LaboralesContingencias Laborales 18 76918 769 7 3637 363
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