13. EVOLUCION DE LOSPRECIOS

Evolucion delos precios

En octubre de 2015, € indice Nacional de Precios a Consumidor (INPC) mostré una
variacion de 0.51%, cantidad menor en 0.04 puntos porcentuales ala del mismo mes
de un afio antes (0.55%). Los genéricos que se distinguieron por presentar las bajas
mas importantes en el ritmo de precios fueron: naranja (26.59%), eotes (9.47%),
aguacate (9.40%) y pepino (5.31%). En sentido inverso, |os conceptos que registraron
las al zas mas notabl es fueron los siguientes conceptos: electricidad (20.32%), cebolla
(19.39%) y uva (12.94%).

INDICE NACIONAL DE PRECIOSAL CONSUMIDOR
- Variaciones mensuales -
Octubre
2005 - 2015
- Por ciento -

2005 2006 2007 2008 = 2009 2010 2011 @ 2012 2013 2014 2015
Mensual 025 044 039 068 030 062 067 051 048 055 051

FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos con informacion del Instituto
Nacional de Estadisticay Geografia.
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En la siguiente tabla se registran comentarios sobre algunos genéricos que han
afectado la evolucion del indice Nacional de Precios a Consumidor (INPC), en la
semanadel 9 a 13 de noviembre de 2015.

iNDICE NACIONAL DE PRECIOSAL CONSUMIDOR
SEGUIMIENTO DE PRECIOS

Variacion en % Variacion en % > .
2014 2015 Produccion, abasto y mercado nacional

Concepto en lasemanade 9al 13de
Acumulado Acumulado noviembre de 2015
Oct. Oct.

0.55 275 INPC 1.16 El Banco de México publicd en su Informe Trimestral
de julio-septiembre, que en lo que resta del 2015, se
prevé que la inflacion general anual se mantenga por
debgjo del 3.0%. Asimismo, para 2016 se contempla
gue este indicador se ubique en niveles cercanos a 3.0
por ciento.

COMENTARIOSDE
HORTIFRUTICOLAS

28.82 6.03 Cebolla 19.39 37.47 El precio de la cebolla registr6 una baja de 24.0% en
relacion con la semana anterior. Este comportamiento
obedece a que la oferta global continuo recuperandose
debido a que han mejorado las condiciones del climaen
el Estado de Guanajuato y ello ha permitido regularizar
la recoleccion. Ademas, ingresaron algunas partidas de
Michoacan de Ocampo. Se espera que paralos proximos
quince dias el abasto global mantenga regularidad, aun
cuando la disponibilidad de cebolla de tamafios grandes
y de buena calidad es relativamente restringido, por 1o
gue €l precio se mantendra estable, sin descartar otros
ligeros gjustes ala baja.

237 37.72 Jitomate 342 3553 El precio promedio del jitomatg se encugntra 6.54% por
abajo comparado con las variaciones registradas hace un
afo por estas mismas fechas. Lo anterior debido a que
se sigue contando con una satisfactoria oferta global, ya
gue continda arribando producto del Estado de
Michoacan de Ocampo, y en menor medida de los
Estadosde Morelos, Puebla, Hidalgo, Jaliscoy San Luis
Potosi. Asimismo, ha influido e que una parte
importante de los arribos se conforman por producto de
calidad intermedia y baja, deteriorado por las lluvias.
Para los préximos quince dias se espera que el abasto
mantenga regularidad, por lo que cabe estimar que en
ese lapso los precios fluctien arededor del nivel actual.




Evolucion de los Precios 1825

INDICE NACIONAL DE PRECIOSAL CONSUMIDOR
SEGUIMIENTO DE PRECIOS

Variacion en % Variacion en %
Produccion, abasto y mercado nacional

Concepto en lasemanade 9al 13 de
noviembre de 2015

319 11.36 Papa 333 _4.49 El precio de la papa no present6 variacion con relacion

a la semana anterior y esta 10.0% por abajo de su
cotizacion en comparacion con la que rigié en 2014.
Este comportamiento obedece a que la oferta ha
mostrado regularidad, aun cuando la produccién en €l
Estado de Veracruz de Ignacio de la Llave esta
entrando a la etapa final y la de Puebla de hecho
concluyo, los envios del Estado de México son
importantes y  suficientes para cubrir  los
requerimientos de una demanda con poco dinamismo;
adicionalmente, arriban partidas menores procedentes
del Estado de Coahuilade Zaragoza. Se esperaque para
las préximas dos semanas, la cosecha mexiquense sea
importante por varias semanas mas, por lo que se
estima que la tendencia a la estabilidad del precio
prevalezca.

4.24 246 Limén con semilla 206 8.78 El precio del limon registro una baja promedio de
7.76% en relacion con la semana anterior y se ubicod

23.52% por abajo delosregistros que setienen defecha
similar de 2014. Por lo tanto, la oferta es amplia y
constante debido ala etapade produccidn media que se
tiene en el Estado de Michoacan de Ocampo; por otra
parte, la demanda se observa con poco dinamismo,
posiblemente debido a las condiciones parciamente
friasdel climaen el Vale de México. Paralas proximas
dos semanas, se espera continuidad en los envios
michoacanos, por lo que las cotizaciones pueden
mantenerse sin cambios mayores.

El precio del pldano mostré una baja promedio de
7.50% con relacion ala semana anterior y esta 2.96%
por arriba de su cotizacién registrada en fecha similar
de 2014. Larecoleccion seregularizéd en los Estados de
Chiapas y Tabasco dando lugar a una recuperacion
moderada de la oferta global. Se espera que para los
préximos quince dias, la actua etapa de media
produccion en esas entidades aporte volumenes
suficientes para propiciar tendencia a la estabilidad de
las cotizaciones, aun cuando no se descartan otros
ligeros gjustes a la baja debido a que la demanda se
observa con poco dinamismo.

-5.30 5.13 Platano -4.59 -5.30
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INDICE NACIONAL DE PRECIOSAL CONSUMIDOR
SEGUIMIENTO DE PRECIOS

Variacion en % Variacion en %
2014 2015 Produccion, abasto y mercado nacional
en lasemanade 9 al 13 de

Concepto
Oct Acumulado Oct Acumulado noviembr e de 2015
: Oct. : Oct.

-25.16 23.00 Naranja -26.59 36.90 El precio de la naranja registré una baja
promedio de 1.38% con relacién a la semana

anterior y esta 16.40% por arriba en relacion
con los registros que se tienen de fecha similar
de 2014. Lo anterior es congruente con la
amplitud actual del abasto debido a que la
produccion “Temprana” en el Estado de
Veracruz de lgnacio delallave se encuentraen
la etapa alta. Se espera que para los proximos
quince dias la oferta contindle siendo muy
satisfactoria durante las dos semanas venideras,
por lo que se prevé que los precios
permanezcan alrededor del reducido nivel
actual.

FUENTE: Elaborado por la Comision Naciona de los Salarios Minimos con informacién del Banco de México y del Sistema
Nacional de Informacion e Integracién de Mercados (SNIIM) en su Comentario Semanal del 9 a 13 de noviembre de
2015, sobre el mercado de frutas y hortalizas en la Central de Abastos del Distrito Federal.

Fuente de I nfor macién:
http://www.economia-sniim.gob.mx/SNI 1M -ArchivosFuente/ Comentarios/Comsem191115.doc
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iNDICE NACIONAL DE PRECIOSAL CONSUMIDOR
SEGUIMIENTO DE PRECIOS

Produccion, abasto y mercado inter nacional

en €l mes de noviembre de 2015*

COMENTARIOSDE OTROSALIMENTOSEN LOSMERCADOSINTERNACIONALES

Trigo. Losfuturosdetrigo rojo suave de Chicago cerraron alabgael 13 de noviembrey registraron unabaja
de més de 5%, lamayor caida desde julio, presionados por ventas técnicasy las perspectivas de ventas
de exportacion. El mercado recibio presion adicional por la fuerza del délar estadounidense y la
debilidad en los mercados de productos incluyendo el crudoy el cobre.

El mercado se encuentradigiriendo el prondstico de exportaciones de Estados Unidos de Norteamérica
parael ciclo 2015/2016, que podrian registrar niveles ala baja no vistos desde hace 44 afios. Durante
lasemanadel 9 a 13 de noviembre, el contrato cercano de los futuros de trigo rojo suave de Chicago
baj6 27.25 centavos de dolar estadounidense (USc.) 0 5.3%, los futuros de trigo rojo duro de Kansas
bajaron 24.75 USc. a5% y los futuros de trigo de primaverade Minneapolis cayeron 14.25 USc. 0 2.8
por ciento.

Durante lasemanadel 9 a 13 de noviembre, los futuros de trigo rojo suave de Chicago se registraron
alabgapor laslluvias registradas en el Medio Oeste de Estados Unidos de Norteamérica, que provee
de las condiciones ideales parala etapa del desarrollo del trigo.

Latendencia del trigo continlia siendo ala baja, se espera que 10s precios se mantengan presionados
hasta tener nuevas noticias que hagan que latendencia cambie.

De acuerdo con la Organizacion de las Naciones Unidas parala Agriculturay la Alimentacién (FAO),
€l indice de precios de los cerea es también aumentd, aunque en un modesto 1.7%, impulsado en parte
por la creciente preocupacion por la sequia que afecta a los cultivos de trigo en Ucrania'y partes del
Sur de Rusia.

En cuanto a clima, una gran tormenta atraviesa el Medio Oeste y esto trae més humedad de la que
originalmente se esperaba en las planicies del trigo rojo duro de invierno. El pronostico del clima
indica que se presentaran menorestemperaturasy climahimedo parafina es de noviembre. Seregistra
caida de nieve en Minnesota, Nebraska y en las Dakotas. En el Sur de Argentina siguen las lluvias
mientras que en Australia, el Este presenta clima seco que sirve para el avance de la cosecha.

De acuerdo con el reporte de condicion delos cultivos del Departamento de Agriculturadelos Estados
Unidos de Norteamérica (USDA) a 15 de noviembre, la calificacion de bueno a excelente del trigo de
invierno de Estados Unidos de Norteamérica subié un punto porcentual a 52%, después de aumentar
solo dos puntos la semana pasada a 49%. Mientras que, la siembra de trigo de invierno fue de 94%
completado, comparado con el 98% del promedio de cinco afios, aungue se esperaba 96 por ciento.

En otras partes del mundo, Rusia y Ucrania continlan recibiendo lluvias. De acuerdo con
UkrAgro Consult, consultora de andlisis agricola con sede en Kiev, Ucrania, fata de sembrar en
alrededor del 11% de lasuperficie planeaday podriayano sembrarse més, por 1o que baj6 € estimado
de produccién a 17.5 millones de tonel adas, cuando €l afio pasado la produccién fue de 27 millones de
toneladas.

* Al 13 de noviembre de 2015.
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iNDICE NACIONAL DE PRECIOSAL CONSUMIDOR
SEGUIMIENTO DE PRECIOS

Produccion, abasto y mercado inter nacional

en el mes de noviembre de 2015*

El reporte de oferta y demanda del USDA de noviembre registré pocos gjustes, e USDA bg6 en
1.36 millones de toneladas las exportaciones a 21.77 millones de toneladas comparado con
23.24 millones de toneladas del afio pasado y serian las menores exportaciones desde el ciclo
1971/1972. Los inventarios fueron gjustados a alzay llegaron a 24.79 millones de toneladas, |os mas
altos desde e ciclo 2009/2010 y es la cuarta vez desde 1987 que son mayores alos 24.49 millones de
toneladas. La Unica manera de bajar los inventarios es con mayor demanda y por ahora € trigo
americano no es competitivo a nivel internacional.

En cuanto alos datos mundiales, el USDA redujo laproduccion de Australiaen un millon de toneladas
parallegar a 26 millones de tondladas y sus exportaciones también fueron gjustadas a la baja en un
millon a 18 millones de tonel adas. Las exportaciones de Canada fueron gjustadas a alzaa 20 millones
de toneladas, contrarrestando la bgja de Australia. La produccion de la Union Europea fue estimada a
aza en dos millones de toneladas. Los inventarios a nivel mundial bajaron a 227.3 millones de
tonel adas desde las 228.5 millones del mes anterior, pero todavia son mayoresalas 211.7 millones del
afo anterior y siguen siendo récord.

La consultora privada Informa Economics baj6 €l estimado de siembradetrigo de invierno de Estados
Unidos de Norteamérica para 2016 a 38.7 millones de acres, comparado con € afio pasado de
39.5 millones de acres y el mas bajo desde 2010.

LaBolsa de Granos de Rosario, asociacion civil con sede en Santa Fe, Argentina, estimé para el ciclo
2015-2016 que Argentina va a producir 9.4 millones de toneladas de trigo, cifraligeramente superior
a reporte anterior.

En Iran, el Ministro de Agriculturaanunciaque dadalagran produccién detrigo de ese pais es probable
gue en este ciclo no vayan a importar y que incluso van a exportar 300 mil toneladas de trigo durum
(cristalino) en marzo de 2016.

Por su parte, FranceAgriMer, ingtitucién francesa de productos agricolas y del mar, aumenté su
estimado de inventarios de trigo suave para este ciclo a 5.2 millones de toneladas al aza en 400 mil
toneladas.

El reporte de ventas de exportacion para trigo a 5 de noviembre fueron de 226 mil 670 toneladas
métricas (t.m.); los principales compradores fueron Filipinas con 66 mil 500 t.m., México con
42 mil 900 t.m. e Israel con 29 mil 100 t.m. Para el ciclo 2016-2017 las ventas fueron de 10 mil t.m.
Las exportaciones fueron de 239 mil 300 t.m. cuyos principales compradores fueron Nigeria con
56 mil 400 t.m., M éxico con 50 mil 800 t.m. y Guatemala con 35 mil 400 t.m. Si bien, €l reporte de
ventas de exportacion muestra cifras dentro de lo estimado, las ventas son muy bajasy hay demasiados
suministros a nivel mundial, por 1o que se espera que los precios bajen nuevamente.

* Al 13 de noviembre de 2015.
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iNDICE NACIONAL DE PRECIOSAL CONSUMIDOR
SEGUIMIENTO DE PRECIOS

Produccion, abasto y mercado inter nacional

en €l mes de noviembre de 2015*

LaUnion Europea dio permiso para exportar 401 mil t.m. de trigo esta semana, con lo quellevaen €
ciclo un acumulado de 7.5 millones de t.m. comparado con las 10.9 ddl afio pasado.

De acuerdo con e USDA, las inspecciones de exportacion del trigo embarcado fueron de 279 mil 13
toneladas, abajo de o esperado por el mercado de entre 300 a 450 mil toneladas.

Maiz. Lasemanadel 9 a 13 de noviembre, seregistro en genera ala baja paralos mercados de productos,
en medio de la bgja en la demanda mundial, con aumento en los inventarios y la fortaleza del délar
estadounidense.

El contrato de diciembre de maiz de Chicago bajo 15 centavos de dolar estadounidense la semana de
referencia, y bajé en 40 centavos de ddlar estadouni dense desdeinicios de octubre, donde seregistraron
niveles de 4.0 dolares estadounidenses por bushel (USc/bu). Los futuros de diciembre cerraron en
niveles ala baja de soporte de 3.60 USc/bu. En € reporte de ofertay demanda del USDA aument6 la
produccion y recortd €l uso, 1o que resultd en un aumento mayor alo esperado en suministros finales
para d ciclo 2015/2016. También aumentaron fuertemente los suministros mundiaes debido a
incremento en los inventarios de China.

Los futuros de maiz de Chicago bajaron 1% € 13 de noviembre, presionado por los inventarios
mundiales abundantes y la preocupacion por la fortaleza del délar estadounidense que podrian
mantener limitada la demanda de granos de Estados Unidos de Norteamérica. Durante |a semana del
9 a 13 de noviembre, € maiz baj6 en 4%, su mayor caida desde € mes de julio, la mayor parte de la
caidaseregistro e 10 de noviembre, después de laliberacion del reporte mensua de ofertay demanda
del USDA.

Por ahoralatendenciadel maiz contindia siendo alabaja, pero los precios se consolidan en sus niveles
actuales, € clima en Sudameérica se mantiene favorable y uno de los factores que mas presion6 alos
precios fue e reporte del USDA, donde se sefiala que los precios del petréleo han caido mucho por la
gran sobreoferta que existe.

Por ahora, latendencia del mercado es alabajaapesar que esté por concluir la cosecha, de continuar
bajando, € proximo objetivo del contrato a marzo sera de 3.53 USc/bu.

Realmente no hay noticias nuevas en el mercado que puedan cambiar su comportamiento, se estard
atento al clima de Sudamérica. Por ahora no se espera cambio importante en e comportamiento de los
preciosy latendencia sigue siendo alabaja.

En cuanto a clima, se esperan fuertes lluvias en las planicies y el prondstico del clima indica que
seguirén lasfuertes precipitaciones del Mississippi hastalazonadel Delta. El pronostico parael periodo
de 8 a14 diasindica que seguiran las lluvias y que empezarén a bajar las temperaturas.

* Al 13 de noviembre de 2015.
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iNDICE NACIONAL DE PRECIOSAL CONSUMIDOR
SEGUIMIENTO DE PRECIOS

Produccion, abasto y mercado inter nacional

. cndmesdenoviembrede205*

De acuerdo con € reporte de condicion de los cultivos del USDA a 15 de noviembre, el grano mostré
un avance de la cosecha de 96% arriba del promedio de cinco afios de 94 y 84% del promedio de los
altimos diez afios.

El reporte de ofertay demanda del USDA de noviembre tuvo repercusiones bajistas, esto se debe aun
mayor rendimiento que pasa de 168.0 bpa a 169.3 bpa, con elo sube la produccion a 346.8 millones
det.m., bajalaproduccion de etanol a 131.5 millones de t.m., las exportaciones bgjaron 1.27 millones
de t.m. y es por ello que los inventarios finales de Estados Unidos de Norteamérica pasan de
39.7 millones de t.m. a44.7 millones de t.m.

En cuanto a los datos mundiales, las cifras de produccion pasan de 972.60 millones de t.m. a
974.87 millones, esto se debe, a que aumenta la produccion de Argentina de 24 millones a
25.6 millones de t.m., la produccién de Brasil aumenta en 1.5 millones de t.m. a 81.50 millones de
t.m., China se mantiene en 225 millones de t.m., lo que distorsiona todo son los inventarios iniciales
de China que subieron 18.83 millones de t.m. a un total de 100.49 millones de t.m. El uso pecuario
mundia baja 6.32 millones de t.m., es por esto que los inventarios finales mundiales suben de
187.83a211.91 millones, lo que no hay que perder de vista es que Chinaes quien tienelos inventarios
més grandes y que no comprara hada de importacion, incluso puede llegar a exportar maiz.

Por otro lado, Informa Economics bg6 su proyeccion de siembra de maiz de Estados Unidos de
Norteamérica para 2016 a 90.1 millones de acres, comparado con los 90.8 del mes pasado.

La Bolsa de Granos de Rosario estima que la produccion de maiz de Argentina para 2015-2016 sera
de 20.2 millones det.m. comparado con las 25.6 millones det.m. que estima el USDA.. A pesar de esto
el mercado no reacciona al alza por los atos inventarios que se tienen a nivel mundial, que hay que
aclarar que la gran mayoria se encuentran en manos de China.

El reporte de ventas de exportacion de maiz de Estados Unidos de Norteamérica, indico que lasemana
pasada se vendieron 618 mil 600 t.m., o que es 11% mas que la semana pasada y 22 mil t.m. de la
produccion 2016-2017, Los principal es compradores fueron destino desconocido con 246 mil 500t.m.,
M éxico con 101 mil 600 t.m. y Japén con 77 mil 400 t.m. Las exportaciones fueron de 270 mil 900
t.m. Los principales destinos fueron: México con 153 mil 100 t.m., Japén con 72 mil 800 t.m. y &l
Salvador con 17 mil t.m. Para el Sorgo las ventas netas fueron de 109 mil t.m., de las cuales China
compré 94 mil t.m. y México un mil. Las exportaciones fueron de 167 mil 800 t.m., de las cuales
165 mil 300 fueron para Chinay 2 mil 400 para M éxico.

Coreadel Sur compr6 63 mil t.m. de maiz de Estados Unidos de Norteaméricay esta licitando otras
55 mil t.m.

Dupont inauguré una nueva planta de produccién de etanol en base a celulosa, siendo la méas grande

del mundo y se localiza en e Estado de lowa, con capacidad de 30 millones de galones a afio. La
materia prima base es €l rastrojo de maiz y espigas dejadas en el campo después de la cosecha.

*Al 13 de noviembre 2015.
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Produccion, abasto y mercado inter nacional

. cndmesdenoviembrede2015*

AzUcar.

La produccién de etanol de lasemanadel 9 a 13 de noviembre fue de 982 mil barriles por dia (bpd),
esto es 1.34% maés que la semana pasada y 3.81% mas que el afio pasado, se estima que se utilizaron
103.11 millones de bushels de maiz para su produccion contra 100.8 millones que estima el USDA.
Los inventarios de etanol son de 18.854 millones de barriles, 10 que es 6.5% mas que € afio pasado,
esto muestra la politica de Estados Unidos de Norteamérica de seguir produciendo combustible, de
hecho se habla de que la nueva planta produciré etanol en base de rastrojo de maiz.

El reporte de inspeccion de exportaciones embarcadas fue de 373 mil 618 t.m., cifra muy por debajo
de lo estimado, el acumulado de inspecciones es de 12.9% comparado con el 19.4% del promedio de
los Ultimos cinco afios, se requiere de 947 mil 802 t.m. semanal es para alcanzar la cifra que estima el
USDA.

El reporte semanal de Comision de Comercio de Futuros de Productos Basicos (CFTC) mostrd que se
expandieron fuertemente | as posi ciones cortas en maiz en mas de 75 mil contratos a 10 de noviembre.

Durante la semana del 9 a 13 de noviembre, los futuros de azlcar cotizaron en genera positivos, €l
13 de noviembre el contrato del azlcar sin refinar para marzo gané 0.07 centavos de dolar
estadounidense, o un 0.5%, a 15.04 centavos de délar estadounidense por libra. Los futuros del azticar
blanca para marzo subieron 90 centavos de dolar estadounidense, o un 0.2%, a 403.50 ddlares
estadounidenses por tonelada. El contrato para diciembre expird, con una entrega peguefia de
896 toneladas, segiin operadores.

De agosto a noviembre € mercado subié cerca de 40% por los problemas que han presentado la
produccién en Brasil y en la India. Debido a la presién de los fondos e mercado se encuentra
sobrecomprado; lo cua puede traer bgjas técnicas en € corto plazo.

Los futuros del azlicar sin refinar remontaron mas de un 6% el 10 de noviembre en el mercado de la
cadena estadouni dense Inter continental Exchange, Inc. (ICE), enlamayor alzadel contrato referencial
en una sesion, debido alas crecientes preocupaciones sobre el bajo contenido del endul zante en lacafia
delaprincipal region productorade Brasil, por e clima himedo.

Los futuros del azlicar sin refinar en e mercado ICE ampliaron sus pérdidas el 9 de noviembre,
hundiéndose més del 3% hasta un minimo de cinco semanas, tras datos que mostraron que los
especuladores impulsaron su posicion acistay previsiones de una menor lluvia, 1o que ayudariaala
cosechaen Brasil.

La posicion neta corta de los operadores no comerciales, al 3 de noviembre era de 224 mil 470
contratos. Mientras que la posicion neta corta de los no comerciales y no reportables era de
269 mil 479 contratos.

El reporte de produccion de la Union de la Industria de la Cafia de Azicar (UNICA) de Brasil mostré
que de los 518.8 millones de toneladas de cafia molida, sdlo el 42.2% esta siendo utilizada para la
produccién de azlcar y €l resto para bioetanol.

* Al 13 de noviembre de 2015.
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Produccion, abasto y mercado inter nacional

en €l mes de noviembre de 2015*

De acuerdo con UNICA, en la segunda mitad de octubre se molieron 518.8 millones de toneladas de
cafa, solo 0.7% mas que el afio anterior. La produccién de azlcar se calculé en 27.5 millones de
toneladas, es decir 6.9% menos que el afio anterior. Mientras que la produccion de bioetanol aumenté
2% con un total de 23.7 millones de litros.

El clima es un punto de soporte fuerte, yaque laslluvias en el Centro Sur de Brasil siguen demorando
la cosecha. Con la huelga de camioneros independientes de Brasil iniciada el 9 de noviembre, los
costos y demoras pueden incrementarse y elevar mas el precio.

En otros mercados, hay comentarios de que la India puede subvencionar |as exportaciones de azlcar
delatemporadaactual, |o que podriaagregar hasta4 millones de toneladas més en € mercado mundial.
Sin embargo, es poco probable que seatan ato € total final debido a se espera una menor produccion
por lafaltade lluvia.

El indice de precios del azticar dela FAO encabezd € aumento general de octubre, subiendo un 17.2%
respecto a septiembre, en medio de temores de que el exceso de lluvias en las principales regiones de
cultivo en Brasil afecte a la cosecha de cafia de azlcar, sumado ainformes sobre la sequiaen laIndia
y Tailandia. Lafuerte subidarevirtio el descenso experimentado por € subindice desde febrero.

Arroz. Losfuturosdearroz en Chicago bajaron durante lasemanadel 9 a 13 de noviembre, abrieron la semana
con 12.40 centavos de dblar estadounidense por quintal (USc/ctw), 273 centavos de dolar
estadounidense por tonelada métrica (USc/t.m.) antes de caer a un minimo de los 11.85 USc/ctw
(273 USc/t.m.). Terminaron la semana en 12.14 USc/ctw (268 USc/t.m.). Por otro lado, la cosecha ha
concluido en Estados Unidos de Norteaméricay lamayoriadd arroz se encuentra a macenado en espera
de mejores precios. Después de un retroceso por laliberacion de datos del reporte de ofertay demanda
del USDA, los contratos de enero se estabilizaron, manteniendo latendencia de ambos lados del tablero,
con €l precio de soporte de 11.50 USc/ctw y el precio de resistenciaen 12.50 USc/ctw.

El mercado de fisicos de arroz de Estados Unidos de Norteamérica se debilito ligeramente el 10 de
noviembre después de que el informe de oferta y demanda del USDA estimara que las existencias
globalesy finaes para e ciclo 2015/2016, aumentaron 3% comparado con el dltimo informe.

En su informe de ofertay demanda del USDA 2015, estima |los suministros totales de arroz de Estados
Unidos de Norteamérica en 12.01 millones de toneladas, comparado con e mes pasado de
11.88 millones detoneladas y abajo delos 12.56 millones de toneladas para e ciclo 2014-2015, debido
aque se espera unamayor produccion. El USDA estima que la produccién de arroz de Estados Unidos
de Norteamérica para €l ciclo 2015-2016 sera de 8.65 millones de toneladas, comparado con € mes
pasado de 8.52 millones de toneladas, debido a un probable aumento de los rendimientos en
8.35 toneladas por hectérea. Sin embargo, se espera que la produccion seainferior alos 10.02 millones
de toneladas del afio pasado. El USDA elevo su prondstico para el uso doméstico y residual de arroz a
5.67 millones de toneladas. Se estima que para el ciclo 2015-2016 todas las exportaciones de Estados
Unidos de Norteamérica seran de 4.45 millones de tonel adas, en comparacion alos prondsticos del mes
pasado de 4.4 millones de toneladas y por debajo de las 4.76 millones de toneladas del afio pasado.

* Al 13 de noviembre de 2015.
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INDICE NACIONAL DE PRECIOSAL CONSUMIDOR
SEGUIMIENTO DE PRECIOS

Produccion, abasto y mercado inter nacional

en e mes de noviembre de 2015*

Se espera que los precios medios agricolas de todo el arroz y del arroz de grano largo disminuyan a
293.21 - 315.26 ddlares estadounidenses por tonelada'y 253.53 - 275.70 ddlares estadounidenses por
tonelada, respectivamente. Los precios medios del arroz de grano mediano y corto combinado se
espera que aumenten a 388.00 - 410.00 ddlares estadounidenses por tonel ada.

El USDA también disminuyd su promedio en los precios agricolas para €l arroz con céascara a
12.80 - 13.80 ddlares estadounidenses por quintal (282 - 304 ddlares estadounidenses por tonelada)
comparado con los 11.50 a 12.50 ddlares estadounidenses por quintal (254 - 276 dblares
estadounidenses por tonelada), del reporte de septiembre.

Deacuerdoconel USDA, lasventas netas de exportacién de arroz de Estados Unidos de Norteamérica
a 5 de noviembre fueron de 35 mil 700 toneladas para el ciclo 2015/2016 alabajaen 56%, comparado
con la semana anterior y 55% del promedio de cuatro semanas. Las exportaciones fueron de
34 mil 200 toneladas, ala bgja en 25% comparado con la semana anterior y 47% del promedio de
cuatro semanas.

El indice Oryza del Arroz Blanco (WRI), un promedio ponderado de |as cotizaciones de exportacion
del arroz blanco en todo e mundo, termino la semana en 39 ddlares estadounidenses por tonelada, un
ddlar estadounidense menos que la semana pasaday un mes atrasy 57 ddlares estadouni denses menos
por tonelada que hace un afo. Las cotizaciones globales de exportacién de arroz aumentaron durante
la semana debido ala creciente demanda. Sin embargo, |os precios del arroz nacional es en lamayoria
de los paises se redujeron debido a aumento de los suministros de |as cosechas en curso.

El Gobierno de Tailandia asesora a los productores de arroz de las provincias centrales para que
cultiven taro en lugar de arroz en estatemporada, debido alaescasez de agua en lacuencadel rio Chao
Phraya, segun la agenciaoficial de noticias Xinhua de China.

La Asociacion de Exportadores de Arroz de Tailandia espera que €l pais exporte 9.5-10 millones de
toneladas de arroz en el 2016, debido a varias érdenes de compra pendientes con los Gobiernos de
Filipinasy China

Las exportaciones de arroz de Vietnam aumentaron bruscamente en octubre tras tres meses bajos. El
incremento se atribuye a aumento de la demanda de Filipinas e Indonesia. A pesar del aumento, las
exportaciones totales de arroz aln estan detras de las cifras del afio pasado.

Las importaciones de arroz de los paises pocos desarrollados de Asia, tales como Camboya y
Myanmar, en el marco del acuerdo Todo Excepto Armas (EBA en inglés), alcanzaron 42 mil 916
toneladas en los dos primeros meses de la cosecha agricola 2015-2016 (septiembre del 2015 hasta
agosto del 2016), por debajo de 7% en comparacion con las 45 mil 975 tonel adas importadas durante
el mismo periodo del afio pasado, seguiin datos de la Comisién Europea (CE).

*Al 13 de noviembre de 2015.
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iNDICE NACIONAL DE PRECIOSAL CONSUMIDOR
SEGUIMIENTO DE PRECIOS

Produccion, abasto y mercado inter nacional

en e mes de noviembre de 2015*

En un esfuerzo para sortear |0os permisos de importacion de Iran para el arroz basmati de la India. Se
esta importando arroz desde la India a través de los Emiratos Arabes Unidos (EAU) y luego a Irén.
Irdn importa arededor de 100 mil toneladas de arroz basmati en promedio cada mes; en
agosto-septiembre de 2015, Irén importo alrededor de 81 mil tonel adas de los Emiratos Arabes Unidos,
frente a 18 mil toneladas del mismo periodo de hace un afio.

Las existencias de arroz de Brasil se situaron en 121 mil 38 tonel adas en octubre de 2015, 3% menos
que las 124 mil 777 toneladas registradas en septiembre de 2015 y hasta 76% menos que las
494 mil 339 toneladas en octubre de 2014.

Seguin la Compariia Nacional de Abastecimiento de Granos de Brasil (Conab), las existencias de arroz
del Contrato de Opcion de Venta de Productos Agricolas (OPCAOQO) fueron de 68 mil 683 tonel adas,
4% menos que las 72 mil 558 toneladas registradas en septiembre de 2015 y 77% menos que las
299 mil 621 toneladas de octubre de 2014. Las existencias de arroz con e Gobierno Federal de
Adquisiciones (AGF) se situaron en 51 mil 349 toneladas, 2% por debajo de las 52 mil 213 toneladas
registradas en septiembre de 2015y 75% apartir delas 194 mil 313 toneladas en octubre de 2014. Las
existencias de arroz con los agricultores (Agricultura Familiar) se situaron en alrededor de 6 toneladas
en agosto de 2015, sin cambios a partir de septiembre 2015 y hasta aproximadamente el 99% a partir
de 405 tonel adas en octubre de 2014.

En septiembre de 2015, la Conab pronostico para € ciclo 2014-2015 la produccién de arroz de Brasil
en arededor de 12.44 millones de toneladas (alrededor de 8.6 millones de toneladas de arroz
elaborado), un aumento de alrededor del 2.7% a partir de alrededor de 12.12 millones de toneladas
(alrededor de 8.24 millones tonel adas de arroz el aborado) en 2013-2014, y ligeramente por encima de
su estimacion de agosto de alrededor de 12 mil 342 millones de toneladas (alrededor de 8.51 millones
de toneladas de arroz elaborado).

*Al 13 de noviembre de 2015.

FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos con informacién Reporte del semanal del
Comportamiento del Mercado Agropecuario Internacional (futuros) del 17 de noviembre de 2015.

Fuente de I nfor macioén:
http://www.infoaserca.gob.mx/analisis/semanal .asp#Noviembre 20151
http://www.infoaserca.gob.mx/analisis/semanal /futuros-20151117.pdf
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Variacion acumulada del INPC
La variacion acumulada los primeros diez meses del afo fue de 1.16%; es decir,

1.59 puntos porcentuales por debajo del nivel observado en el lapso similar de 2014
(2.75%).

INDICE NACIONAL DE PRECIOSAL CONSUMIDOR
- Variaciones acumuladas -
Enero - octubre
2005 - 2015
- Por ciento -

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Acumulada 197 291 261 461 261 306 187 263 243 275 116

FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos con informacién del Instituto
Nacional de Estadisticay Geografia.

L os grupos de genéricos que sobresalen en el descenso acumulado de precios en €l
intervalo de referencia, con relacion al mismo periodo de 2014, se presentaron en:
carne y visceras de cerdo (23.04 puntos porcentuales), carne de ave (12.60), huevo
(11.70) y carney visceras de res (10.04). Por €l contrario, los grupos que observaron
las mayores alzas en el ritmo de la variacion acumulada de sus precios fueron:
legumbres secas (29.04 puntos porcentuales), muebles de cocina (6.54), hortalizas
frescas (6.45) y muebles de madera (5.18).
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I nflacién interanual

En octubre del presente afio, la inflacion interanual del INPC se ubicO en 2.48%,
cantidad menor en 0.04 puntos porcentuales respecto a porcentgje registrado el mes
previo (2.52%).

INDICE NACIONAL DE PRECIOSAL CONSUMIDOR
- Variacion con respecto al mismo mes del afio anterior -
Octubre 2014 - octubre 2015
- Por ciento -

FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos con informacion del
Instituto Nacional de Estadisticay Geografia.
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Lavariacioninteranual del INPC en octubre de 2015 fue de 2.48%, porcentgjeinferior
en 1.82 puntos porcentuales en balance con la de similar ciclo de 2014 (4.30%). En
este sentido, los decrementos anualizados de precios més importantes se observaron
en los siguientes conceptos de gasto: larga distancia nacional (100.0%), larga
distancia internacional (40.69%), camaron (8.95%), huevo (8.62%) y servicio de
telefonia movil (8.59%).

INDICE NACIONAL DE PRECIOSAL CONSUMIDOR
- Variacién con respecto al mismo mesdel afio anterior -
Octubre
2005 - 2015
- Por ciento -

2005 | 2006 = 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Interanual 3.05 429 374 578 450 402 320 460 336 430 248

FUENTE: Elaborado por la Comisién Nacional de los Salarios Minimos con informacion
del Ingtituto Nacional de Estadisticay Geografia.
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Indice de Precios de la Canasta Basica

En octubre del presente afio, €l Indice de Precios de la Canasta Bésica alcanz6 un
incremento de 1.04%, con lo que acumuld en los primeros diez meses de 2015 una
variacion de -0.07%, porcentgje inferior en 2.74 puntos porcentual es con respecto al

del mismo ciclo de 2014 (2.67%), como se observa a continuacion.

INDICE DE PRECIOSDE LA CANASTA BASICA
- Variaciones acumuladas -
Enero - octubre
2005 - 2015
- Por ciento -

Vo

2005 2006 2007 @ 2008 2009 2010 @ 2011 2012 2013 2014 2015
Acumulada 124 144 216 576 192 235 234 212 277 267 -0.07

FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos con informacién del
Instituto Nacional de Estadisticay Geografia.
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En la siguiente tabla se presentan los genéricos cuyos movimientos de precios
determinaron, principalmente, la menor variacion del indice de Precios de la Canasta
Bésica, en los primeros diez meses del afio en curso, en balance con el mismo periodo

de un ano antes.

INDICE DE PRECIOSDE LA CANASTA BASICA
BIENESY SERVICIOSCON LOSMAYORES
DECREMENTOSEN EL RITMO INFLACIONARIO
- Variaciones acumuladas -

Enero - octubre
- Por ciento -

DIFERENCIA EN

CONCEPTO PUNTOS
PORCENTUALES
CANASTA BASICA 2.67 -0.07 -2.74
Largadistancia naciona 0.61 -100.00 -100.61
Metro o transporte el éctrico 15.15 0.26 -14.89
Huevo -3.37 -15.07 -11.70
Refrescos envasados 15.80 4.13 -11.67
Carne deres 17.99 7.79 -10.20
Tostadas 7.82 -2.16 -9.98
Jamén 11.62 1.67 -9.95
Gas doméstico natural 1.76 -7.45 -9.21
Galletas 9.46 1.88 -7.58
Electricidad -16.45 -22.12 -5.67

FUENTE: Elaborado por la Comisién Nacional de los Salarios Minimos con informacion del Instituto
Nacional de Estadisticay Geografia.
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Comportamiento acumulado del INPC por rubro de gasto

Cinco delos ocho rubros que forman el gasto familiar acumularon, de enero a octubre
de 2015, variaciones de precios menores a las mostradas en similar ciclo de un afio
antes. Sobresalio el rubro de Alimentos, Bebidas y Tabaco al observar unavariacion
de 0.89%, inferior en 3.51 puntos porcentuales a porcentaje registrado en 2014
(4.40%); los conceptos que dentro de este rubro evidenciaron las bajas mas notables
en el ritmo de crecimiento de los precios, en términos de puntos porcentual es, fueron
carne de cerdo (23.04), sandia (21.30) y pifia (19.14).

INDICE NACIONAL DE PRECIOSAL CONSUMIDOR
RUBRO DE GASTO
- Variaciones acumuladas -
Enero - octubre
- Por ciento -

m2014 -.2015

5.77

4.40
2.75
0.89

-0.195-1,;
1 -1.60

iNDICE Alimentos, Ropa, calzado  Vivienda Muebles, Salud y Transporte  Educaciony Otros

GENERAL bebidasy y accesorios aparatosy cuidado esparcimiento servicios

tabaco accs. per sonal

domésticos

FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos con informacion del Instituto
Nacional de Estadisticay Geografia.
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Comportamiento interanual del INPC por rubro de gasto

En e periodo que va de octubre 2014 a octubre 2015, cinco de los ocho rubros que
componen laestructura del gasto familiar observaron variaciones de preciosinferiores
alas registradas un afio antes. El rubro de Transporte destacod por mostrar la mayor
diferencia ala bgja en puntos porcentuales (3.55) al registrar unatasa de 2.46%. En
particular, dentro de éste, algunos de los conceptos que fueron punteros por observar
los mayores decrementos en el ritmo de variacion de los precios, en términos de
puntos porcentuales, fueron metro o transporte eléctrico (49.37), transporte aéreo
(16.64), gasolina de alto octanaje (7.78), gasolina de bajo octanaje (7.65) y tramites
vehiculares (6.31).

INDICE NACIONAL DE PRECIOSAL CONSUMIDOR
RUBRO DE GASTO
- Variaciones con respecto al mismo mes del afio anterior -

Octubre
- Por ciento -
m ]
6.47 2014 2015 6.43
6.01 TTTTT:
420
=i 3.82 ‘
351 TTTTT 3.53
295 3.01
2.78
248 » 40 262 ek 1246
' 210
|0.58
INDICE I Alimentos, Ropa, calzado  Vivienda I Muebles, Salud y I Transporte I Educaciényl Otros
GENERAL bebidasy y accesorios aparatosy cuidado esparcimiento  servicios

tabaco accs. personal
domésticos

FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos con informacién del Instituto
Nacional de Estadisticay Geografia.
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Principalesincidencias de bienesy servicios en la variacion mensual

Lainflacion registrd, en octubre de 2015, una variacién de 0.51%, como resultado de
descontar el efecto de las incidencias! negativas en las incidencias positivas de las

variaciones de precios.

INDICE NACIONAL DE PRECIOSAL CONSUMIDOR:
GENERICOSCON MAYORESY MENORESINCIDENCIAS
- Variacion mensual -
Octubre 2015
INFLACION = 0.51%
Productos con incidencia positiva Productos con incidencia negativa
SUBTOTAL: 0.745 SUBTOTAL: -0.235

W Electricidad 0.358 {Gasolina de bagjo octangje -0.046

Cebolla0.042 # Pollo -0.033

i |oncherias, fondas, torteriasy

taquerias 0.025
B Carne deres 0.016

i Servicios turisticos en paquete 0.016

s Naranja-0.020

= Servicio de telefonia mévil -0.018

i Jitomate -0.014

Vivienda propia 0.014 & Aguacate -0.010

= Automoviles 0.013 = Cine -0.009

Servicios profesionales 0.011 . Pescado-0.008

- “Otras|egumbres 0.010 s w4 Papay otros tubérculos -0.008

Azicar 0.010 1 Platanos -0.008

M Resto de bienes y servicios genéricos

N -~ ® Resto de bienesy servicios genéricos
con variaciones positivas 0.230 y g

con variaciones negativas -0.061

FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos con informacion del Instituto
Nacional de Estadisticay Geografia.

! Laincidencia se refiere ala contribucion en puntos porcentuales, de cada componente del INPC alainflacion
general, en término de puntos porcentuales. Esta se calcula utilizando los ponderadores de cada subindice, asi
como los precios relativos y sus respectivas variaciones.
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Evolucion mensual del INPC y delosindices delos Estratos 2

En octubre de 2015, los indices de los Estratos |, 11 y |11 se ubicaron por encima del
indice General (0.51%), en 0.11, 0.12 y 0.02 puntos porcentuales, en ese orden,
mientras que el indice del Estrato 1V se ubicd por debajo del mismo en 0.03 puntos

porcentuales.

iNDICE NACIONAL DE PRECIOSAL CONSUMIDOR POR NIVEL DE ESTRATOY
- Variaciones mensuales -
Octubre 2014 - octubre 2015

- Por ciento -
170 C—INPC (0.51%)
Estrato | (0.62%)

—c—o=Estratoll  (0.63%)
120 =—FEsirato |1l (0.53%) -

esese Estrato|V (0.48%)
0.70 O N
020 |
-0.30
-0.80
-1.30

o) N D E F M A M J J A S o)
2014 2015

Y Estrato |: parafamilias de ingreso de hasta un salario minimo; Estrato I1: entre 1y 3 salarios

minimos; Estrato I11: entre 3y 6 salarios minimos; Estrato |V superior a6 salarios minimos.

FUENTE: Elaborado por la Comisién Nacional de los Salarios Minimos con informacién del Instituto
Nacional de Estadisticay Geografia.

2 Datos calculados a partir de la Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de los Hogares (ENIGH) redizada
en 2010.
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Evolucion acumulada del INPC y delos indices de los Estratos 2

Durante los primeros diez meses de 2015, los Estratos|, |1 y 111 se ubicaron por debajo
delainflacion general (1.16%) en 0.91, 0.53y 0.20 puntos porcentual es, en ese orden.

Mientrasque el indicedel Estrato |V se ubicé por encimaen 0.21 puntos porcentual es.

INDICE NACIONAL DE PRECIOSAL CONSUMIDOR POR NIVEL DE ESTRATOY
- Variacién acumulada -
Octubre 2014 - octubre 2015

- Por ciento -
450
INPC  (1.16%)
Estrato |  (0.25%)
350 eeees Estratoll (0.63%)
Estrato [T (0.96%)
=== Estrato I'V (1.37%)
2.50
1.50 .
== B
050 s a
o=l |
-0.50 e .oo.-"'......
-1.50
0 N D E F M A M J J A S o
2014 2015

V' Estrato |: para familias de ingreso de hasta un salario minimo; Estrato I1: entre 1 y 3 salarios
minimos; Estrato |11: entre 3y 6 salarios minimos; Estrato 1V: superior a 6 salarios minimos.
FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos con informacion del Instituto
Nacional de Estadisticay Geografia.

3 Datos calculados a partir de la Encuesta Nacional de Ingresosy Gastos de los Hogares (ENIGH) realizada en
2010.
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Evolucion interanual del INPC y delosindices de los Estratos

En octubre de 2015, la variacion interanual del indice del Estrato IV se ubicé en
2.55%, cantidad superior alainflacion general de 2.48%; por su parte, los Estratos |,
I1'y 11l sesituaron por debajo del nivel registrado por € INPC.

INDICE NACIONAL DE PRECIOSAL CONSUMIDOR POR NIVEL DE ESTRATOY
- Variaciones con respecto al mismo mes del afio anterior -
Octubre 2014 - octubre 2015
- Por ciento -

470 C—IINPC  (248%)

i Edrato|  (2.22%)
4.20 — — Estratoll  (2.33%)
Estrato 111 (2.40%)

Estrato IV (2.55%)

3.70

3.20

2.70

2.20

2014 2015

V' Estrato |: para familias de ingreso de hasta un salario minimo; Estrato I1: entre 1 y 3 salarios
minimos; Estrato I11: entre 3y 6 salarios minimos; Estrato 1V: superior a6 salarios minimos.
FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos con informacién del Instituto
Nacional de Estadisticay Geografia.

4 Datos calculados a partir de la Encuesta Nacional de Ingresosy Gastos de los Hogares (ENIGH) realizada en
2010.
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Evolucion del INPC, del Indice de Precios dela Canasta Basicay del INPC
Estrato 1°

Durante los primeros diez meses de 2015, €l indice de precios del Estrato | del INPC
registré unavariacion de 0.25%, cantidad inferior en 0.91 puntos porcentuales aladel
indice General (1.16%) y mayor en 0.32 puntos porcentuales alavariacion del indice

de la Canasta Bésica (-0.07%) en igual periodo.

INDICE NACIONAL DE PRECIOSAL CONSUMIDOR
- Variaciones acumuladas -
Enero - octubre
2014 - 2015
- Por ciento -

o - mnmme

2014 2015
= INPC 2.75 1.16
m CANASTA BASICA 2,67 -0.07
n ESTRATO 1Y 2.16 0.25

Y Para familias de ingreso de hasta un salario minimo.
FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos con informacion del
Ingtituto Nacional de Estadisticay Geografia.

5 Datos calculados a partir de la Encuesta Nacional de Ingresosy Gastos de los Hogares (ENIGH) realizada en
2010.
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Comportamiento interanual del INPC, del indice de Precios de la Canasta
Basicay del INPC Estrato 1Y

El Estrato | del INPC registré una variacion de 2.22%, de octubre 2014 a octubre
2015, nivel menor en 0.26 puntos porcentual es en contraste con ladel indice General

(2.48%), y mayor en 0.36 puntos porcentuales a la del indice de la Canasta Bésica
(1.86%) durante el mismo lapso.

INDICE NACIONAL DE PRECIOSAL CONSUMIDOR
- Variaciones con respecto al mismo mes del afio anterior -
Octubre 2014 - octubre 2015

- Por ciento -
55
5.0
45
40
35
3.0
25
2.0
15
2014 2015
1 :
OONDEFMAMJJASO
———CanastaBésica| 5.10 | 5.09 | 4.66 | 294 | 297 | 3.28 | 3.12 | 2.63 | 2.31 | 2.01 | 207 | 2.07 | 1.86
ceees Estratol 423|405 | 417 | 3.03 | 3.07 | 324 | 341|288 | 277 | 258 | 230 | 2.26 | 2.22
INPC 430|417 | 408 | 3.07 | 3.00 | 3.14 | 3.06 | 2.88 | 2.87 | 2.74 | 259 | 2.52 | 2.48

Y Parafamilias de ingreso de hasta un salario minimo.
FUENTE: Elaboragdo por la Comision Nacional de los Salarios Minimos con informacion del Instituto
Nacional de Estadisticay Geografia.
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Evolucion delos precios por ciudad

Durante los diez primeros meses de 2015, 43 de las 46 ciudades que integran el INPC
observaron variaciones acumuladas de precios inferiores a las registradas un afio
antes; se distinguieron Tapachula, Chis., Cd. Acufa, Coahuila de Zaragoza y
Campeche, Camp. por haber alcanzado |os decrementos mas notables en términos de

puntos porcentuales, como se aprecia en el siguiente cuadro.

En sentido inverso, las ciudades de Tepatitlan, Jal., Tijuana, B.C. e Iguala, Gro.

fueron las ciudades con las Unicas a zas en el crecimiento acumulado de sus precios.
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INDICE NACIONAL DE PRECIOSAL CONSUMIDOR
- Variaciones acumuladas -
Enero - octubre

DIFERENCIA EN
CIUDAD 2014 2015 PUNTOS

PROMEDIO NACIONAL 2.75 1.16 -1.59
Tapachula, Chis. 5.10 1.60 -3.50
Cd. Acuiia, Coahuila de Zaragoza 4.76 1.36 -3.40
Campeche, Camp. 5.16 2.05 -3.11
Chetumal, Q.R. 4.90 1.85 -3.05
Cd. Juérez, Chih. 1.34 -1.37 -2.71
Fresnillo, Zac. 3.76 1.11 -2.65
LaPaz, B.C.S. 0.55 -2.06 -2.61
Mérida, Y uc. 3.98 1.42 -2.56
Acapulco, Gro. 3.36 0.99 -2.37
E?;v ,Z\ndres Tuxtla, Veracruz de Ignacio de la 329 102 297
Villahermosa, Tab. 4,18 1.93 -2.25
Toluca, Edo. de Méx. 3.68 1.59 -2.09
Veracruz, Veracruz de Ignacio dela Llave 3.64 1.56 -2.08
Chihuahua, Chih. 2.85 0.82 -2.03
Torredn, Coahuila de Zaragoza 3.31 1.32 -1.99
San Luis Potosi, S.L.P. 3.21 1.26 -1.95
Jacona, Michoacan de Ocampo 3.26 1.35 -1.91
Monclova, Coahuila de Zaragoza 3.54 1.64 -1.90
Huatabampo, Son. -6.15 -8.03 -1.88
AreaMet. delaCd. de México 3.38 1.59 -1.79
Tlaxcala, Tlax. 2.99 1.20 -1.79
Ledn, Gto. 3.86 2.08 -1.78
Culiacén, Sin. -4.87 -6.61 -1.74
Cordoba, Veracruz. de Ignacio delalLlave 2.85 1.14 -1.71
Matamoros, Tamps. -0.08 -1.73 -1.65
Monterrey, N.L. 3.03 1.44 -1.59
Puebla, Pue. 2.93 1.46 -1.47
Cd. Jiménez, Chih. 2.56 111 -1.45
Aguascalientes, Ags. 254 1.23 -1.31
Tampico, Tamps. 2.77 1.50 -1.27
Oaxaca, Oax. 2.92 1.66 -1.26
Tulancingo, Hgo. 3.69 2.48 -1.21
Colima, Col. 2.25 1.13 -1.12
Tehuantepec, Oax. 2.33 1.27 -1.06
Cortazar, Gto. 3.09 211 -0.98
Guadalgjara, Jal. 3.19 2.23 -0.96
Tepic, Nay. 2.64 1.73 -0.91
Morelia, Michoacan de Ocampo 2.18 1.39 -0.79
Querétaro, Qro. 2.63 2.01 -0.62
Hermosillo, Son. -1.10 -1.67 -0.57
Mexicali, B.C. -5.77 -6.33 -0.56
Durango, Dgo. 3.28 2.73 -0.55
Cuernavaca, Mor. 1.73 1.22 -0.51
Iguaa, Gro. 2.46 2.62 0.16
Tijuana, B.C. 3.48 3.82 0.34
Tepatitlan, Jal. 3.26 4.15 0.89

FUENTE: Elaborado por la Comisién Nacional de los Salarios Minimos con informacion del Instituto

Nacional de Estadisticay Geografia.
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La Ciudad de Huatabampo, Son. registré la menor variacién acumulada en lo que va
del afio (-8.03%), comportamiento que se debid, en buena parte, a decremento de
29.21% que registré e rubro de Vivienda. En particular, la electricidad en esa
poblacion presenté una baja acumulada de 64.43%, con lo que se ubico en 42.31
puntos porcentuales por abajo del porcentaje observado por € mismo grupo en el

INPC (-22.12%), 1o que determiné el comportamiento general del rubro.

INDICE NACIONAL DE PRECIOSAL CONSUMIDOR Y DE LAS CIUDADESDE
HUATABAMPO, SON Y TEPATITLAN, JAL.
- Variaciones acumuladas -
Enero - octubre

2015
- Por ciento -
EINPC OHUATABAMPO, SON. mINPC OTEPATITLAN, JAL.
1.16
18.23
-1.60
-8.03
2212
-29.21
8.18
4.15
2.64 2.61
-64.43 116

iNDICE Vivienda Electricidad iNDICE Ropa, calzado y Calzado

GENERAL GENERAL accesorios

FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos con informacién del Instituto
Nacional de Estadisticay Geografia.

Por el contrario, Tepatitlan, Jal. sobresalié por haber registrado la mayor variacion en
su indice de precios durante los primeros diez meses de 2015 (4.15%), como efecto
del aumento observado en € rubro de Ropa, calzado y accesorios (8.18%) vy, en

particular, por lasignificativa alza observada en el precio de calzado (18.23%).
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Inflacion subyacente

En octubre de 2015, la inflacion subyacente registré una variacion de 0.25%, nivel
inferior en 0.26 puntos porcentuales a la observada por el INPC en ese mismo mes
(0.51%). En € lapso interanual, que va de octubre de 2014 a octubre de 2015, la
inflacion subyacente fue de 2.47%, porcentgje inferior en 0.01 punto porcentual al de

lainflacién general (2.48%) para el mismo periodo.

iNDICE NACIONAL DE PRECIOSAL CONSUMIDOR
E INFLACION SUBYACENTE
- Variacion respecto al mismo mes del afio anterior -
Octubre 2014 - octubre 2015

- Por ciento -

45

40

35

30

25 %

2014 2015
: P oJN[DJE[F[M[A[M [I[I[A]S]oO
|=—INPC 1430417 408|307 | 300 | 314|306 | 2.88 | 2.87 | 2.74 | 259 | 252 | 2.48
INFLACION ' | 521|522 | 52a

SUBYACENTE | 3.32 | 3.34 | 3.24 _ 2.34 | 2.40 “ 2.45 | 231 | 2.33 | 2.33 | 231 | 2.30 _ 2.38 | 247

¥ Este indicador incluye los subindices de Mercancias y Servicios. El subindice de Mercancias
lo integran los grupos:. Alimentos, bebidas y tabaco, y Mercancias no alimenticias. El
subindice de Servicios lo integran los grupos: Vivienda, Educacion (colegiaturas) y Otros
servicios.
FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos con informacion del Instituto
Nacional de Estadisticay Geografia.
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Lavariacion interanual de la inflacion subyacente (2.47%) de octubre, resulta menor
en 0.85 puntos porcentuales si se le confronta con la ocurrida en el mismo lapso de
2014 (3.32%). Por otra parte, € elemento no subyacente mostré una variacion
interanual de 2.52%, porcentaje menor en 4.99 puntos porcentuales al registrado un
ano antes (7.51%).

INFLACION SUBYACENTE Y SUBINDICES
COMPLEMENTARIOS
-Variaciones por centuales-

Acumulada | Interanual | Mensual | Acumulada | |nteranual

Inflacién INPC 0.55 2.75 4.30 0.51 1.16 2.48
Subyacente 0.17 2.84 3.32 0.25 2.06 247
M er cancias 0.17 3.19 353 0.35 241 2.73
Alimentos, Bebidas'y Tabaco ¥ 0.27 4.97 5.33 0.40 2.05 2.38
Mercancias no Alimenticias 0.09 1.75 2.07 0.31 2.72 3.01
Servicios 0.17 2.55 3.14 0.17 1.77 2.25
Vivienda? 0.15 1.80 2.14 0.11 164 1.99
Educacion (colegiaturas) 0.00 4.30 431 0.01 4.28 4.28
Otros Servicios 0.23 2.84 3.86 0.28 1.15 1.90
No subyacente 1.79 2.45 7.51 135 -1.56 2.52
Agropecuarios 0.10 3.45 8.46 0.04 -1.02 391
Frutasy Verduras 0.42 -8.70 131 0.68 -2.18 7.25
Pecuarios -0.06 11.18 12.62 -0.30 -0.38 217
Energéticosy Tarifas Autorizadas 284 1.84 6.93 219 -1.89 1.68
por el Gobierno
Energéticos 443 0.89 7.74 3.30 -4.25 101
Tarifas Autorizadas por ¢ 0.06 3.63 5.48 0.25 2,65 2.90
Gobierno

v Incluye alimentos procesados, bebidas y tabaco, no incluye productos agropecuarios.

2 Este subindice incluye vivienda propia, renta de vivienda, servicio doméstico y otros servicios para el hogar.

% Incluye loncherias, fondas y taquerias, restaurantes y similares, servicio telefénico local fijo, servicio de telefonia
movil, consulta médica, servicios turisticos en paquete, entre otros.

FUENTE: Elaborado por la Comisién Nacional de los Salarios Minimos con informacion del Instituto Nacional de Estadisticay

Geografia.
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iNDICE NACIONAL DE PRECIOSAL CONSUMIDOR
POR RUBRO DE GASTO E INDICESESPECIALES

Cambio porcentual respecto al mes anterior Variacion Variacion
Acumulada | Interanual

CATEGORIA DE GASTO Ene. —oct. | Oct. 2014
2015 a
oct. 2015
INDICE GENERAL -026 | -050 | 017 | 015| 0.21 0.37 0.51 1.16 2.48
Alimentos, bebidas y tabaco 023 | -049 | 006 | 0112| 021 | 056 | 0.27 0.89 2.95
Ropa, calzado y accesorios 0.45 023 | 017 |-064| 064 | 054 | 0.49 2.64 2.62
Vivienda -1.30 | -1.97 | 011 | 0.07| 0.13 | 010 | 142 -1.60 0.58
g"cgg?ésagirggzos 042 | 008 | 013 | 003| 032 | 033 | 041 2.52 3.01
Salud y cuidado personal 0.33 015 | 010 | 0.08| 053 | 0.71 | 0.05 3.16 351
Transporte -0.28 059 | 041 | 027| 001 | 000 |-0.11 2.28 2.46
Educacion y esparcimiento -0.29 0.07 | 025 | 066| 004 | 1.09 | 0.10 2.80 3.53
Otros servicios 0.33 024 | 023 | 033| 040 | 009 | 055 3.67 4.68
INDICES ESPECIALES
CanastaBésica -0.95 | -154 | 005 |-0.10| 028 | 0.25 1.04 -0.07 1.86
Subyacente 0.16 012 | 0212 | 0.17| 0.20 | 0.37 0.25 2.06 2.47
No subyacente -151 | -240 | 0.04 | 0.07| 024 | 0.39 135 -1.56 2.52

FUENTE: Elaborado por la Comision Naciona de los Salarios Minimos con informacion del Instituto Naciona de
Estadisticay Geografia.



1854 Comision Nacional de los Salarios Minimos

Encuesta de Establecimientos Comerciales (ANTAD)

La Asociacion Nacional de Tiendas de Autoservicio y Departamentales (ANTAD),
dio aconocer en su informe publicado e 11 de noviembre de 2015 que, en el mes de
octubre, la evolucion del indice de Ventas a Tiendas Totales presentd un crecimiento
nominal de 13.1%, nivel mayor en 6.4 puntos porcentuales respecto a observado en
el mismo mes de 2014 (6.7%).

INDICE DE VENTAS, ASOCIACION NACIONAL DE TIENDASDE
AUTOSERVICIO Y DEPARTAMENTALES
- Crecimiento M ensual Nominal -
Enero 2014 - octubre 2015
- Por ciento -

110 11.5 118 434

7.7 . 8.7

FUENTE: Elaborado por laComisién Nacional de los Salarios M inimos con informacion de la Asociacion
Nacional de Tiendas de Autoservicio y Departamentales.
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Crecimiento Mensual Nominal de ANTAD

LaANTAD publicd que € crecimiento mensual nominal delasventas delas Cadenas
Asociadas ala ANTAD a unidades iguales, sin incluir nuevas tiendas, registré un
incremento 9.8%, lo cual se debié al comportamiento de las mercancias generales
(12.9%). Asimismo, por tipo de tienda, sobresalen las tiendas departamentales con
15.1%. Por su parte, unidades totales reporté € alza de 13.1%, que se atribuye,
principalmente, al desempefio de ropay calzado con 16.5%; ademas de ello, por tipo

de tienda destacaron |las tiendas departamental es con 19.6 por ciento.

DESEMPENO EN VENTASDE LASTIENDAS
ASOCIADASA LA ANTAD
- Crecimiento mensual Nominal -

Octubre
2015

T. IGUALESY 9.8
TOTAL ANTAD T TOTALES? 13.1
Por Linea de M ercancia

T. IGUALESY 7.1
SUPERMERCADO T TOTALES? 103

T. IGUALESY 11.9
ROPA Y CALZADO T TOTALES? 165
MERCANCIAS GENERALES T. IGUALES =

T. TOTALES? 16.0
Por Tipo de Tienda®

T. IGUALESY 8.2
AUTOSERVICIOS

T. TOTALES? 10.7

1/

DEPARTAMENTALES T.IGUALES o

T. TOTALES? 19.6

1/

ESPECIALIZADAS IHISOALES, o8

T. TOTALES? 131

S

Tiendas Iguales. Se consideran las ventas parala mismatienda
en el lapso de un afio, no incluye nuevas tiendas.

Tiendas Totales. Incluye atodas las tiendas sin importar si son
0 no de reciente creacion.

La superficie total de venta suma 24.9 millones de metros
cuadrados.

FUENTE: ANTAD.

I

[
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Crecimiento Acumulado Nominal de Ventas

Asimismo, en €l Boletin de la ANTAD que se publicé en noviembre, se menciona
que, a mes octubre del 2015, las ventas acumularon un mil 42.2 millones de pesos.
Por su parte, e crecimiento por linea de mercancia a tiendas totales fue € siguiente:
supermercado (abarrotes y perecederos), 8.3%; ropay calzado (12.3%) y mercancias
generales 12.5%. Por tipo de tienda, en e periodo enero-octubre, las ventas se
comportaron de la siguiente manera: las ocurridas en autoservicios crecieron 7.8%

(5 mil 428 tiendas); departamentales, 16.0% (2 mil 55 tiendas); y especiaizadas,

12.1% (32 mil 573 tiendas).

DESEMPENO EN VENTASDE LASTIENDAS

ASOCIADASA LA ANTAD
- Crecimiento Acumulado Nominal -

Ene - oct
2015
T. IGUALESY 6.6
TOTAL ANTAD T TOTALES? 10.3
Por Linea de M ercancia
T. IGUALESY 4.6
SUPERMERCADO T TOTALES? 83
T. IGUALESY 7.8
ROPA Y CALZADO T TOTALES? 123
MERCANCIAS GENERALES T IGUALES" e
T. TOTALES? 125
Por Tipo de Tienda®
AUTOSERVICIOS T.IGUALES >
T. TOTALES? 7.8
1/
DEPARTAMENTALES T.IGUALES. 2
T. TOTALES 16.0
1/
ESPECIALIZADAS T.IGUALES o
T. TOTALESY 121

=2

N

0 no de reciente creacion.

[

cuadrados.
FUENTE: ANTAD.

Tiendas Iguales. Se consideran las ventas parala mismatienda
en el lapso de un afio, no incluye nuevas tiendas.
Tiendas Totales. Incluye atodas las tiendas sin importar si son

La superficie total de venta suma 24.9 millones de metros
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indicea Tiendas Totales por Linea de Mercancia (ANTAD)

En octubre de 2015, la linea de mercancia correspondiente a supermercados (10.3%)
se ubico por abajo del indice de Ventas a Tiendas Totales (13.1%), en 2.8 puntos
porcentuales. De estaforma, en octubre de 2014, ladiferenciaen lavariacion de estas

dos variables fue menor de 0.7 puntos porcentual es.

INDICE NACIONAL DE PRECIOSAL CONSUMIDOR
A TIENDASTOTALESPOR LINEA DE MERCANCIA
- Variaciones mensuales -

Enero 2013 - octubre 2015

- Por ciento -
Tota ANTAD Mercancias generaes Ropay calzado = === Supermercado
18.0
12.0
6.0
0.0

EFMAMJIJASONDEFMAMIJIJASONDEFMAMJJASDO
2013 2014 2015

FUENTE: Elaborado por la Comisién Nacional de los Salarios Minimos con informacion de la Asociacion
Nacional de Tiendas de Autoservicio y Departamentales.

Fuente de informacion: ANTAD, comunicados de prensadel 8 de octubre de 2015.
http://www.antad.net/documentos/ ComPrensa/2015/0CTUBRE2015.pdf
http://www.antad.net/index.php/i ndi cadores/creci mi ento-nomi nal -en-ventas
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I ndice Nacional de Precios Productor

El indice Nacional de Precios Productor sin incluir € efecto del petréleo crudo de
exportacion y sin servicios, en octubre de 2015, mostro una variacion de 0.15%, no
obstante, acumul6 una variacién de 4.48%, cifra mayor en 2.10 puntos porcentual es

aladeigual lapso de 2014, cuando fue de 2.38 por ciento.

INDICE NACIONAL DE PRECIOSPRODUCTOR
SIN PETROLEO Y SIN SERVICIOS
- Variaciones acumuladas -
Enero - octubre
2006 - 2015
- Por ciento -

—

[

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Acumulada 6.86 3.33 9.18 1.69 3.02 5.16 0.79 -0.32 2.38 4.48

FUENTE: Elaborado por la Comisién Nacional de los Salarios Minimos con informacién del
Instituto Nacional de Estadisticay Geografia.
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Se presentan a continuacion 1os genéricos con las alzas mas sobresalientes en puntos

porcentual es, en comparacion con |os de hace un afio.

INDICE NACIONAL DE PRECIOSPRODUCTOR
SIN PETROLEO Y SIN SERVICIOS
- Variaciones acumuladas -
Enero - octubre
- Por ciento -

DIFERENCIA EN

CONCEPTO PUNTOS
PORCENTUALES
INPP sin Petréleoy sin Servicios 2.38 4.48 2.10
Cultivo de sorgo forrgjero -20.94 40.80 61.74
Cultivo de cebolla -0.89 59.91 60.80
Cultivo de chile -20.43 22.00 42.43
Cultivo de algodén -16.18 19.04 35.22
Cultivo de tomate verde -29.63 0.86 30.49
Cultivo defrijol grano -8.36 18.01 26.37
Cultivo de avenaforragjera -12.18 11.33 2351
Mineria de plata -7.67 13.06 20.73
Cultivo de garbanzo grano -6.94 13.43 20.37
Ir:eaflzrrl Zc;cniic;rr]]t%e autopartes de pléastico cony sin 288 2305 20.17

FUENTE: Elaborado por la Comision Naciona de los Salarios Minimos con informacion del Instituto
Nacional de Estadisticay Geografia.
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Evolucion delos precios de insumos agr opecuar ios sel eccionados

Durante los primeros diez meses de 2015, de losinsumos agropecuarios contemplados
en el Indice Naciona de Precios Productor (INPP), € cultivo de avenaforrajera, con
una variacion de 11.33%, fue e que observo € mayor incremento de precios en
términos de puntos porcentuales (23.51) con respecto a igua periodo de 2014
(-12.18%).

INDICE NACIONAL DE PRECIOS PRODUCTOR
INSUM OS AGROPECUARIOS SELECCIONADOS
- Variaciones acumuladas -

Enero - octubre

- Por ciento -
DIFERENCIA EN
CONCEPTO PUNTOS
PORCENTUALES
INPP SIN PETROLEO Y SIN SERVICIOS 2.38 4.48 2.10
INPP CON PETROLEO Y SIN SERVICIOS 1.02 3.69 2.67
INPP SIN PETROLEO Y CON SERVICIOS 2.23 3.45 1.22
CULTIVO DE MAIZ FORRAJERO -6.55 5.64 12.19
CULTIVO DE AVENA FORRAJERA -12.18 11.33 2351
CULTIVO DE ALFALFA -3.08 7.24 10.32
CULTIVO DE PASTOSY ZACATES 3.76 4.16 0.40
FABRICACION DE FERTILIZANTES 3.03 9.38 6.35
FABRICAQION DE PESTICIDASY OTROS
AGROQUIMICOS, EXCEPTO 2.60 6.57 3.97
FERTILIZANTES
FABRICACION DE MAQUINARIA Y
EQUIPO AGRICOLA 147 9.42 .95
Tractores agricolas 0.76 7.88 7.12
Otra maquinaria agricola 3.95 14.41 10.46
ELABORACION DE ALIMENTOSPARA
ANIMALES -0.10 5.05 5.15
Alimento paraave 117 5.35 4.18
Alimento para ganado porcino -3.07 10.56 13.63
Alimento para ganado bovino -1.68 241 4.09
Alimento para otro ganado -0.18 2.36 254

FUENTE: Elaborado por la Comisiéon Nacional de los Salarios Minimos con informacién del Instituto
Nacional de Estadisticay Geografia.
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Evolucion dela inflacion en M éxico, Estados Unidos de Norteaméricay
Canada

En octubre de 2015, el indice Nacional de Precios a Consumidor de México present6
una variacion de 0.51%, nivel mayor en 0.31 puntos porcentuales a la variacion
presentada por € Indice de Precios a Consumidor de Estados Unidos de
Norteamérica (0.20%) y 0.43 puntos porcentuales por encima de la del indice de
Precios al Consumidor de Canada (0.08%).

INDICES DE PRECIOSAL CONSUMIDOR
- Variaciones mensuales -
Agosto - octubre 2015
- Por ciento -

mMEXICO wESTADOS UNIDOS DE NORTEAMERICAY ~CANADAZ

0.51

0.21

-0.07

015

AGOSTO
SEPTIEMBRE OCTUBRE

¥ [ndice de Precios al Consumidor para Consumidores Urbanos (con ajuste).
2 ndice de Precios al Consumidor (sin gjuste).
FUENTE Elaborado por la Comisién Nacional de los Salarios Minimos con informacion del Instituto
Nacional de Estadistica y Geografia, Buro de Estadisticas Laboraes del Departamento del
Trabajo de los Estados Unidos de Norteaméricay del Banco de Canada.
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Mientras tanto, la inflacion acumulada a octubre de 2015, en México fue de 1.16%,

monto superior en 0.42 puntos porcentuales a nivel observado parael mismo periodo
en e indice de Precios al Consumidor de Estados Unidos de Norteamérica (0.74%) y

menor en 1.01 puntos al de Canada (2. 17%).

INDICESDE PRECIOSAL CONSUMIDOR
- Variaciones acumuladas -
Enero - octubre
2013 - 2015
- Por ciento -

mMEXICO ®ESTADOSUNIDOSDE NORTEAMERICA ¥ mCANADA 2

2.75

2.61

243

217

149

1.16

2013 B
2014 2015

¥ ndice de Precios al Consumidor para Consumidores Urbanos (con ajuste).

2 [ndice de Precios al Consumidor (sin gjuste).
FUENTE Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos con informacién del Instituto
Nacional de Estadisticay Geografia, Buro de Estadisticas Laborales del Departamento del

Trabajo de los Estados Unidos de Norteaméricay del Banco de Canada.
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En el intervalo de octubre de 2014 a octubre de 2015, lavariacion del INPC en México
fue de 2.48%, nivel 2.36 puntos porcentuales por encimadel alcanzado por € mismo
indicador de Estados Unidos de Norteamérica (0.12%) y superior en 1.45 puntos

porcentuales si sele compara con el de Canadéa (1.03%).

INDICES DE PRECIOSAL CONSUMIDOR
- Variaciones con respecto al mismo mes del afio anterior -
Octubre
2013 - 2015
- Por ciento -

mMEXICO ~ ESTADOSUNIDOSDE NORTEAMERICAY mCANADAZ

4.30

2013 2014 2015

¥ [ndice de Precios al Consumidor para Consumidores Urbanos (con ajuste).

2 [ndice de Precios al Consumidor (sin gjuste).
FUENTE Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos con informacion del Instituto
Nacional de Estadisticay Geografia, Buro de Estadisticas Laborales del Departamento del

Trabajo de los Estados Unidos de Norteaméricay del Banco de Canada.
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I nfor me sobrela Inflacion
Julio-septiembre 2015 (Banxico)

En el apartado Condiciones Generales de la Economia de este Informe a Consgjo de
Representantes, se refirio que, € 4 de noviembre de 2015, el Banco de México
(BANXICO) habia publicado €l “Informe sobre la Inflacion Julio-septiembre 20157,
del cual se presentabaun resumen. A efecto de ampliar el analisis del comportamiento
general de los precios en € tercer trimestre de 2015, a continuacion se presentan 1os
temas La Inflacion en el Tercer Trimestre de 2015; indice Nacional de Precios al
Productor; PreciosdelasMaterias Primas; TendenciasdelaInflacion en el Exterior;
Politica Monetaria y Determinantes de la Inflacion; Previsiones para la Inflacion y

Balance de Riesgos; y € recuadro: Traspaso de Variaciones

Evolucion Reciente de la I nflacion

Lalnflacion en € Tercer Trimestre de 2015

En e tercer trimestre de 2015, la inflacion general anua exhibié descensos
adicionales a los observados en el trimestre previo, ubicandose por debgjo del
objetivo de 3% y acanzando nuevos minimos histéricos. Al comportamiento
favorable delainflacion han contribuido la postura de politica monetaria, que hasido
conducente a lograr el objetivo de 3% de manera eficiente, la holgura prevaleciente
en laeconomiay las reducciones en |os precios de insumos de uso generalizado, tales
como |os energéticos, algunas materias primas y los servicios de tel ecomunicacion.
La caida en algunos precios de servicios de telecomunicacion y de energia, estan
asociados a las reformas estructurales. Estas reducciones han influido directamente
en la evolucion reciente de la inflacion via menores incrementos en los precios al
consumidor, e indirectamente, a contribuir a menores costos para las empresas. En
este contexto, el efecto de la depreciacion cambiaria sobre los precios ha sido
limitado, reflejandose principamente en las mercancias durables, las cuales han

continuado aumentando pausadamente, sin que hasta el momento exista evidencia de
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ef ectos de segundo orden en el proceso de formacion de precios de la economia. A la

fecha, el cambio de precios relativos producto de la depreciacion del tipo de cambio

real ha ocurrido de manera ordenaday gradual (ver cuadro y gréfica siguiente).

iNDICE NACIONAL DE PRECIOSAL CONSUMIDOR PRINCIPALES

COMPONENTESE INDICADORES DE MEDIA TRUNCADA
- Variacion anud en por ciento -

2014 2015
1
| 1 i v | 1 11 Octl?bre

INPC 4.16 3.59 4.15 4.18 3.07 2.94 2.61 2.47

Subyacente 3.03 3.07 3.32 3.30 2.39 2.32 2.33 2.46

M er cancias 2.91 3.10 3.46 357 2.56 2.52 2.46 271

Alimentos, Bebidas y Tabaco 4.65 4.81 5.32 5.35 3.15 2.56 2.20 2.32

Mercancias No Alimenticias 1.51 172 1.96 213 2.07 249 2.67 3.04

Ser vicios 3.14 3.04 3.21 3.08 2.26 2.15 2.22 2.24

Vivienda 2.24 2.20 211 214 2.10 2.09 2.06 1.98

Educacién (Colegiaturas) 4.36 4.42 4.29 4.30 4.36 4.35 4.37 4.28

Otros Servicios 3.73 3.54 4.06 3.72 1.80 157 175 1.90

No Subyacente 7.79 5.29 6.89 6.99 5.17 4.92 3.53 2.52

Agropecuarios 4.33 0.94 6.53 8.04 8.39 8.34 5.33 3.83

Frutasy Verduras 454 | -6.86 148 | -0.73 | -1.39 7.43 7.91 6.78

Pecuarios 4.12 5.49 9.33 | 1343 | 14.15 8.81 4.00 2.30

gg‘; gf;'gos y Tarifas Autorizadaspor & | g9 | g9 | 711 | 635 | 330 | 287 | 242 | 172

Energéticos 9.87 8.92 7.92 7.12 3.82 321 243 1.07

Tarifas Autorizadas por el Gobierno 10.23 6.64 571 4.93 2.32 2.26 2.39 291
Indicadores de Media Truncada ¥

INPC 3.64 3.63 3.75 3.83 3.13 2.86 2.67 251

Subyacente 2.92 3.05 3.15 3.21 2.83 2.76 2.73 2.76

Y Elaboracion del autor con informacién del INEGI.
FUENTE: Banco de México e INEGI.
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INDICE NACIONAL DE PRECIOSAL CONSUMIDOR
- Variacion anual en por ciento -
—a— INPC

11 1 Subyacenle
No Subyacente ﬂ

— Objetivo de Inflacién General

1g Octubre
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

FUENTE: Banco de México e INEGI.

Entre el segundo y € tercer trimestre de 2015, lainflacion general anual disminuyo
de un promedio de 2.94 a 2.61%, acanzando 2.47% en la primera quincena de
octubre. Por su parte, la inflacion subyacente anual promedio se mantuvo estable en
los trimestres mencionados a registrar niveles de 2.32 y 2.33%, respectivamente,
mientras que en la primera quincena de octubre se situd en 2.46%. En los trimestres
sefidlados, la tasa de variacion anual promedio del componente no subyacente
disminuyd de 4.92 a 3.53%, ubicandose en 2.52% en |a primera guincena de octubre.
Cabe destacar que desde septiembre tanto lainflacion general, como la subyacente y

no subyacente se ubicaron por primeravez por debao de 3 por ciento.

La trayectoria a la baja de la inflacion general anual no se debe solo a menores
incrementos de precios en un nimero pequefio de bienes y servicios, sino a la
evolucion favorable que ha seguido la gran mayoria de ellos. Asi lo evidencia la
estabilidad de distintas medidas de tendencia de estos indicadores. Un primer
indicador se obtiene de calcular la proporcién de la canasta del indice Nacional de

Precios al Consumidor (INPC) gue presenta variaciones anual es de precios dentro de
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ciertos intervalos. Para €ello, cada mes se conforman grupos de genéricos que
componen la canasta tanto del indice general como del subyacente, en tres categorias
conforme alavariacion anual de sus precios. Especificamente, se definen tres grupos:
i) genéricos con variacion anual en sus precios menor a 2%; ii) entre 2'y 4%, v iii)
mayor a 4%. Al llevar a cabo e calculo del porcentge de cada canasta en los
intervalos referidos, se encuentra que un ato porcentaje muestra aumentos de precio
menores a 4% (ver areas azul y verde de la grafica siguiente). En particular, la
proporcion de la canasta de bienes y servicios del INPC con incrementos de precios
menores a 4% fue en promedio cercana a 70% en € tercer trimestre de 2015, cifra
comparable a la del trimestre previo (ver grafica siguiente, inciso a). En cuanto al
componente subyacente, la proporcién con incrementos menores al 4% fue de

alrededor de 75% en ambos trimestres (ver grafica siguiente, inciso b).

PORCENTAJE DE LA CANASTA DEL INPC SEGUN INTERVALOSDE
INCREMENTO ANUAL

- Cifras en por ciento -

a) General b) Subyacente
100 100

mMenora2 % =Menora 2 %

an mEntre 2y 4 % 90 mEntra2y4 %

mMayorad % mMayorad %

80 an

TO 70
60 &0
50 50
40 40
30 ao
20 20

10

1g Octubre 1q Cetubre
4]

2008 2008 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 215

FUENTE: Banco de México e INEGI.
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Unade las medidas que se ha utilizado en Informes previos paraanalizar latrayectoria
delainflacion en e mediano plazo es €l Indicador de Media Truncada. Este indicador
proporciona informacion de la evolucion de la inflacion general y subyacente en la
baja frecuencia, sin tomar en cuenta las variaciones extremas en |os precios, tanto a
alza como a la baja, en cada periodo. Por esta razon, este indicador no suele verse
afectado por cambios en precios relativos que tienen un efecto transitorio sobre la
inflacion. Laevolucion reciente de este indicador, tanto paralainflacion general como
para la subyacente, muestra que la menor inflacién observada en el trimestre de
referencia ha sido resultado de una disminucion generalizada en e ritmo de
crecimiento de los precios (ver gréaficasiguiente y cuadro indice Nacional de Precios
al Consumidor, Principales Componentes e Indicadores de Media Truncada). En
particular, en la primera quincena de octubre de 2015, estos indicadores se ubicaron

en 2.51y 2.76%, respectivamente.

INDICE DE PRECIOSE INDICADORES DE MEDIA TRUNCADA ¥
- Variacion anua en por ciento -

a) INPC b) Subyacente

7 1 Inflacién Anual 7 1 Inflacién Anual

Indicador de Media Truncada — Indicador de Media Truncada
6 —— Objetive de Inflacién General & Objetive de Inflacién General
5 5
41 4 1 / ,\r
3 3 v h AR i L

WIS

2 4 2 2.46
1 1
a I1q Oct:_:brc 0 I1q Oc-tlubre

2008 2008 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2008 2008 2010 2011 2012 2013 2014 2018

Y El Indicador de la Media Truncada elimina la contribucion de las variaciones extremas en los
precios de algunos genéricos a la inflacién de un indice de precios. Para eliminar el efecto de
estas variaciones se realizalo siguiente: i) las variaciones mensual es desestacionalizadas de los
genéricos del indice de precios se ordenan de menor a mayor; ii) se excluyen los genéricos con
mayor y menor variacién, considerando en cada coladeladistribucion hastael 10% delacanasta
del indice de precios, respectivamente; v iii) con los genéricos restantes, que por construccion
se ubican en el centro de ladistribucion, se calcula el Indicador de Media Truncada.

FUENTE: Elaboracion del autor con informacién de Banco de México e INEGI.
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Otro indicador que ofrece informacion sobre la dindmica de precios es la inflacion
mensual (g ustada por estacionalidad) anualizada. Este indicador, estimado tanto para
lainflacién general como parala subyacente, se mantiene en niveles bajos, arededor
de 3%. Sin embargo, hacia € final del periodo que cubre este Informe ambas
mediciones muestran un aumento (ver grafica siguiente). En el caso de la inflacion
general, este incremento se explica parcialmente por una mayor inflacién no
subyacente mensual (gjustada por estacionalidad), debido a incrementos observados
recientemente en los precios del transporte publico en algunas ciudades. Al respecto,
conviene sefidlar que e componente no subyacente suele mostrar una elevada
volatilidad y hasta el momento no presenta una tendencia creciente. En el caso de la
inflacion subyacente, el incremento en el indicador referido ha sido mas moderado, si
bien con una ligeratendencia al alza como reflgjo del cambio en los precios relativos
de las mercancias frente a los de los servicios, inducido principamente por la
depreciacion cambiaria.

VARIACION ANUAL Y VARIACION MENSUAL DESESTACIONALIZADA

ANUALIZADA
- Cifras en por ciento -
a) INPC b) Subyacente

10 5 : 3 ] 10 5 i H 1 :
. i : : . H ! : :
8 8 1
7 7
6 1 6 1 :
s TN RAA WY WA iy A oY

; w : 'v V : ; B ks Bolk
z i i i : 2 i i ;
: 12 ) 5 1 V\]
0 e é 0 - -
-1 i : i i E =1 i i : : i
-2 \.’anacnn Am.al f -2 4 Vanacnn Anuai
-3 - Variacién Mensual Anuaizada ? e.) -3 | —— Variacisn Mensual Anualizada {a e)
-4 Ohﬂ'\f de; '”fh”m General 4 Objelwo ce mﬂacion General :
5 1q Octubre 5 : 1_1 OL.UUI(-.‘
2008 mm ?"110 ?01 ?U'I? 2013 2014 2015 2008 2009 2010 2011 2012 ’}013 2014 2075

a. e/ Cifras gjustadas estacional mente.
FUENTE: Desestacionalizacion del autor con informacion de Banco de México e INEGI.
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VARIACION ANUAL Y VARIACION MENSUAL DESESTACIONALIZADA
ANUALIZADA (CONTINUACION)
- Cifras en por ciento -
c) No Subyacente

AL

15 A 'v‘ar;zéck':n.’\énua

v’an’éciﬁn \klmuél Anua:izadag(a. e )
Dbjefivo de Inflacidn General :
: : : : 51(1 !'N"i| jore

-24 T T T T T
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

a. e/ Cifras gjustadas estacional mente.

FUENTE: Desestacionalizacion del autor
con informacién de Banco de
México e INEGI.

El referido gjuste en preciosrel ativos haimplicado aumentos en latasa de crecimiento
anual de los precios de las mercancias, principamente en aquellos de las durables,
mientras que los precios de |os servicios se han caracterizado por registrar tasas de
variacion anual bajas y estables (ver gréfica siguiente y cuadro indice Nacional de
Precios al Consumidor, Principales Componentes e Indicadores de Media

Truncada).

El subindice de precios de las mercancias disminuy0 su variacion anual
promedio de 2.52% en el segundo trimestre de 2015 a 2.46% en el trimestre de
referencia, situandose en 2.71% en la primera quincena de octubre. Por una
parte, las variaciones anuales promedio de los precios del grupo de las
mercancias no aimenticias se incrementaron de 2.49 a 2.67% entre los
trimestresreferidosy en 3.04% en laprimera quincenade octubre. En particular,
lavariacién anual promedio de los precios de los bienes durables, subconjunto
de las mercancias no alimenticias, paso de 2.36 a 2.81% del segundo al tercer

trimestre del afio y se ubicd en 3.11% en la primera quincena de octubre (ver
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grafica siguiente, inciso b). Por consiguiente, si bien dichas variaciones se
siguen ubicando en niveles bajos, ha sido principa mente en este rubro donde se
han manifestado |os efectos de |a depreciacion de la moneda nacional. Por otra
parte, luego de haber desacelerado su ritmo de crecimiento a registrar
variaciones anuales promedio en sus precios de 2.56 y 2.20% en los trimestres
referidos, algunas mercancias alimenticias también presentaron ligeros
incrementos en las tasas de variacion anual de sus precios hacia finales del
trimestre y en octubre, con o que su tasa de crecimiento anual se ubico en 2.32%

en la primera quincena de octubre (ver gréfica siguiente).

Las variaciones anuales promedio del subindice de precios de los servicios
siguen estables en niveles bajos, reportando lecturas de 2.15% en el segundo
trimestre de 2015 y 2.22% en el trimestre siguiente. En la primera quincena de
octubre, la variacién anua de los precios de los servicios fue 2.24%. Las
reducciones en los precios de los servicios de telecomunicacion, asi como
incrementos moderados en los precios de la mayoria de los servicios han
contribuido a mantener esta dinamica de precios moderada (ver gréfica
siguiente, inciso a) y cuadro indice Nacional de Precios al Consumidor,
Principales Componentes e Indicadores de Media Truncada).
INDICE DE PRECIOS SUBYACENTE
- Variacién anual en por ciento -
a) Mercanciasy Servicios b) Mercancias

Mercancias 9 ——— Mercancias No Durables

. Servicics 8 — Mercancias Durables

5
W\\J /

o . . . . . _‘Ic: Oc:.u-:.\re
2003 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

FUENTE: Banco de México e INEGI.
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Los precios de los productos agropecuarios redujeron su crecimiento anual
promedio entre el segundo y €l tercer trimestre de 2015 al pasar de 8.34 a5.33%
y, posteriormente, situarse en 3.83% en la primera quincena de octubre. Este
resultado se debié principalmente a la menor tasa de crecimiento anual
promedio de los precios de |os productos pecuarios, la cual disminuyo6 de 8.81
a4% entre dichos trimestres (2.30% en la primeraquincenade octubre), en tanto
que latasa de variacion anual promedio del subindice de precios de las frutas y
verduras aumento de 7.43 a 7.91% en el mismo periodo, paraluego disminuir a

6.78% en la primera quincena de octubre.

INDICE NACIONAL DE PRECIOSAL CONSUMIDOR
- Incidencias anuales en puntos porcentual es Y-
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Y En ciertos casos la suma de los componentes respectivos puede tener alguna discrepancia
por efectos de redondeo.

FUENTE: Elaboracion del autor con informacion del INEGI.
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Las variaciones anuales promedio del subindice de precios de energéticos y
tarifas autorizadas por distintos niveles de gobierno disminuyeron de 2.87% en
el segundo trimestre de 2015 a 2.42% en el tercer trimestre y se situaron en
1.72% en la primera quincena de octubre. El grupo de los energéticos redujo €l
crecimiento anual promedio de sus precios de 3.21 a 2.43% en los trimestres
mencionados y posteriormente alcanzdé un nivel de 1.07% en la primera
quincena de octubre, destacando las bagjas en las tarifas de electricidad, las
cuales pasaron de -2.09 a-3.08% entre el segundo y el tercer trimestre de 2015.
Cabe destacar que los avances en la implementacién de la reforma energética
han contribuido favorablemente a la dindmica de estas tarifas a promover la
adopcion de tecnologias que usan combustibles més baratos y menos
contaminantes. Adicionalmente, la tasa de variacion anual promedio de los
precios de las gasolinas disminuyo de 5.09 a 3.98% en |os trimestres referidos,
mientras que la del gas doméstico paso de 3.51 a 3.33%. Por su parte, e grupo
de las tarifas autorizadas por distintos niveles de gobierno registro variaciones
anuales promedio de 2.26 y 2.39%, en las fechas sefidadas, y 2.91% en la
primera quincena de octubre, este Ultimo incremento es atribuible a aumento

en lastarifas del transporte publico en algunas ciudades.
indice Nacional de Preciosal Productor

El indice Nacional de Precios al Productor (INPP) de produccién total, excluyendo
petroleo, registré unatasade variacion anual promedio de 3.34% en el tercer trimestre
de 2015, mientras que en €l trimestre previo fue 2.76%. En septiembre, la tasa de
variacion anual de este indice se ubico en 3.47% (ver gréfica siguiente). Este
incremento fue producto, principalmente, del aumento de los precios expresados en
pesos de algunas mercancias de exportacion, entre las que se encuentran
computadoras, aparatos €l ectronicos, camiones y automoviles, lo cual sereflejo en el
indice de mercancias y servicios finales. Por su parte, los bienes y servicios de uso

intermedio registraron tasas de variacion anual en sus precios inferiores alas de los
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precios de las mercancias y servicios finales, sobresaliendo las de las tarifas de

electricidad industriales y comerciales, y las de los productos derivados de petrol eo.

INDICE NACIONAL DE PRECIOSPRODUCTORY
- Variacion anua en por ciento -
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FUENTE: Banco de México e INEGI.

PreciosdelasMaterias Primas

L os precios de las materias primas disminuyeron durante la mayor parte del tercer
trimestre del ano, debido principamente a un exceso de oferta y a una menor
demanda global, si bien mostraron cierta recuperacion en octubre. Los precios del
petroleo cayeron ante | os elevados nivel es de produccion einventarios, laexpectativa
deunincremento en las exportacionesdelran, Libiaelrag, y preocupaciones en torno
a debilitamiento de la demanda mundial. No obstante, los precios del crudo
registraron un ligero repunte a principios de octubre ante crecientes tensiones en
Medio Oriente (ver gréficasiguiente, inciso a). Por otro lado, |os precios delos granos
se redujeron debido a las perspectivas favorables de produccion para Estados Unidos
de Norteamérica y la expectativa de una menor demanda mundial (ver grafica
siguiente, inciso b). Finalmente, |os precios de |os metales mantuvieron su tendencia

alabaja, como resultado de aumentos sustanciales en la oferta de la mayoria de los
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metales y, como se sefial 0, de la desacel eracidn en la demanda proveniente de China

(ver grafica siguiente, inciso c).

PRECIOSINTERNACIONALESDE LASMATERIASPRIMASY
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FUENTE: Bloomberg.

Tendenciasdela Inflacion en el Exterior

Lainflacion en las principal es economias avanzadas se redujo durante el periodo que
cubre este Informe debido, principalmente, a una caida adicional de los precios del
petrdleo y, en algunos casos, a la apreciacion de sus monedas (ver grafica siguiente,
inciso a). Al mismo tiempo, la convergencia mas lenta de lo previsto de lainflacion
hacia las metas de mediano plazo se ha reflggado en una disminucion en las
expectativas de inflacién, particularmente |as derivadas de instrumentos financieros.
Estos factores, en conjunto con una revision a la bgja en las perspectivas de
crecimiento, pudieran contribuir a que los niveles de inflacion se mantengan bajos

por un periodo prolongado.

En Estados Unidos de Norteamérica, la variacion anual del deflactor del consumo se
ha mantenido persistentemente en niveles cercanos a cero, ubicandose en 0.2% en
septiembre, muy por debajo de la meta de inflacion del 2.0%. La debilidad en este
indicador se atribuye de manera importante a los bajos precios de la energiay ala

apreciacion generalizada del dolar estadounidense. De hecho, la variacion de su
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componente subyacente permanecid baja, en 1.3% a tasa anua en septiembre,
precisamente por €l efecto de la apreciacion del dolar estadounidense sobre los

precios de las importaciones no energeéticas.

En la zona del euro, la inflacién general regresd a terreno negativo al cierre del
trimestre, principalmente por los bajos precios de la energia. Asi, ésta descendio de
0.2% en junio a-0.1% en septiembre. Por su parte, en e mismo lapso el indicador
subyacente aumento ligeramente de 0.8 a 0.9%. En este entorno, el Banco Central
Europeo (BCE) continla previendo que la inflacién permanecera baja en los
préximos meses y que iniciard un aumento gradual a finales del afio, atribuido a
traspaso a precios de la depreciacion pasada del euro y a la recuperacion de la
demandainterna. Sin embargo, el BCE estima que este repunte sera més lento de lo
previsto anteriormente, debido alacaida en |os precios de |os productos primarios, la
reciente apreciacion del euro, y a la revision a la baja en las perspectivas de

crecimiento de lazona.

Lainflacion en Japdn también disminuy6 durante el trimestre, a pasar de 0.4% en
junio a 0.0% en septiembre. Ello como resultado de gque la caida en los precios de la
energia ha compensado el incremento en los precios, particularmente de los

alimentos, derivado de la depreciacion del yen.

Las economias emergentes continlan con un panorama inflacionario diferenciado,
con lamayoriade | os paises registrando inflaciones bajas en un entorno de demandas
interna y externa debiles. En contraste, en agunos paises, como Brasil, Chile,
Colombia y Pert, se han presentado inflaciones por encima del objetivo de sus
respectivos bancos centrales, reflggando en parte la fuerte depreciacion de sus
monedas, en combinacion con algunos desbalances macroeconémicos (ver gréfica
siguiente, inciso b). Adicionalmente, también se observé un incremento en las
expectativas de inflacion, 1o que ha reducido los grados de libertad de la politica

monetaria en estos paises. Por su parte, en € caso de México, a pesar de la



Evolucion de los Precios 1877

depreciacion del peso, no se ha registrado un incremento en la inflacion y en sus
expectativas (ver recuadro Traspaso de Variaciones en el Tipo de Cambio a Precios

en Economias de Latinoamérica).

INFLACION GENERAL ANUAL EN ECONOMIASAVANZADASY EMERGENTES
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Traspaso de Variaciones en € Tipo de Cambio a Precios en Economias de
Latinoamérica

1. Introduccion

La incertidumbre sobre € inicio de la normalizaciéon de la politica monetaria en
Estados Unidos de Norteamérica, junto con los problemas en los mercados
financieros en China, la disminucion en los precios de las materias primas a nivel
mundial, en particular del petréleo, y su retroalimentacion con un entorno global de
baj o crecimiento, han contribuido aelevar lavolatilidad en |os mercados financieros

internacionales, presionando principalmente los tipos de cambio en economias
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emergentes. En efecto, las divisas de las principales economias emergentes han
registrado una depreciacion generalizada respecto a dolar estadounidense de 25%,
en promedio, desde octubre de 2014*. En L atinoamérica dicha depreciacién hasido

en promedio de alrededor de 30 por ciento.

En este contexto, a pesar de las importantes disminuciones observadas en los
precios de las materias primasy del debilitamiento de la actividad econémica, tanto
la inflacién general como la subyacente han venido aumentando en paises como
Brasil, Chile, Colombiay Per(. En lamayoria de estos paises dichos indicadores se
encuentran incluso, por arriba de la cota superior de los interval os de variabilidad
definidos alrededor de sus respectivos objetivos de inflacidn. Al respecto, a menos
parte del incremento en la inflacion se ha atribuido al efecto de la depreciacion

cambiaria sobre |os precios.

En este recuadro se estima una medida de traspaso de variaciones en € tipo de
cambio sobre los precios a consumidor, para las principales economias de
Latinoameérica con regimenes de objetivos de inflacion: Brasil, Chile, Colombia,
Meéxico y Perl. Se encuentra que parala economia mexicana el traspaso esbgjo en

comparacion con €l estimado para otros paises.

2. Depreciacion einflacion en laregion

La depreciacion observada en las divisas de las principales economias de
Latinoamérica de octubre de 2014 a la fecha ha sido considerable, aunque no
homogeénea. En Brasil, dicha depreciacion ha sido de 55%, en Chile de 15%, en
Colombia de 44% y en Peru de 14%, mientras que en México de 24% (ver gréfica

siguiente).

! Los paises considerados son: Brasil, Chile, Colombia, Corea, India, Hungria, México, Pert, Polonia,
Republica Checa, Rusia, Tailandiay Turquia.
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DEPRECIACION DEL TIPO DE CAMBIO EN ECONOMIASDE LATINOAMERICA
- Por ciento -

B Cambio de oct-2014 a oct-2015

» Cambio de ene-2015 a oct-2015

Brasil Colombia Mexico Chile Peru

FUENTE: Bloomberg.

Ante la depreciacion observada, en la mayoria de los casos, la inflacion general y
la subyacente han venido aumentando, incluso ubicandose, como se sefia o, por
arriba de las cotas méximas de los interval os de variabilidad en torno alas metas de
inflacion correspondientes (ver grafica siguiente). Ademas del aumento observado
en lainflacion, cabe sefidar que incluso las expectativas de inflacién para €l cierre

de 2015 han aumentado en la mayoria de las economias analizadas.
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METASDE INFLACION E INFLACION OBSERVADA Y ESPERADA
- Por ciento -
1 ! Intervalo de Variabiliadad Alrededor de la Meta
@ # Inflacion General (sep 2015)
® Inflacién Subyacente (sep 2015)

4 |Inflacion Esperada (cierre 2015)
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Brasil Chile Colombia Mexico Peru

Nota: Datos al mes de septiembre de 2015.
FUENTE: Banco Central de cada pais, INEGI y Haver Analytics.

De lo anterior es claro que, s bien la depreciacion de las monedas ha sido
generalizada en laregion, e comportamiento de la inflacion ha sido diferenciado.
En e caso de México, la inflacion ha mostrado una trayectoria descendente e
incluso se ha ubicado en niveles minimos histéricos. Ello, a pesar de que la
depreciacion del peso mexicano ha sido incluso mayor que la registrada en otros
paises de laregion.

Lo anterior sugiere que & comportamiento heterogéneo de la inflacion en
L atinoameérica no puede atribuirse exclusivamente a diferencias en la magnitud del
gjuste en el tipo de cambio observado en cada pais, sino a otros factores, siendo uno
de ellos e grado de traspaso del tipo de cambio a los precios. Tomando en
consideracion |o anterior, a continuacion se presenta un € ercicio econometrico a
partir del cual se estima una medida de traspaso de |a depreciacion cambiaria sobre
los precios en cada pais.
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3. Estimacion del traspaso de la depreciacion cambiaria a precios

Siguiendo la metodologia de Albagli et a. (2015), en esta seccidn se presenta una
estimacion del traspaso de los movimientos del tipo de cambio a los precios para
Brasil, Chile, Colombia, México y Peru. Para ello, se estim6 un modelo VAR para
cadapais. Laperiodicidad de los datos es mensual y la muestra comprende de enero
de 2000 a junio de 2015. Las variables incluidas en e modelo son las que
comUnmente se utilizan para analizar economias pequefias y abiertas?. En el vector
de variables enddgenas se incluyen: un indicador de actividad econdémica, €l tipo de
cambio nominal respecto a doblar estadounidense, e indice de precios al
consumidor y latasa de politica monetaria. Se usa el orden de exogeneidad anterior
para la descomposicion de Choleski. Como variables exdgenas se incluyen los
primeros dos componentes principales de las siguientes variables: un indice de
produccion industrial mundial y uno de Estados Unidos de Norteamérica, latasade
fondos federales de los Estados Unidos de Norteamérica, €l precio del petroleo, los
precios internacionales de los alimentos, y un indice de precios de exportaciones

especifico para cada pais.

Como medida de traspaso se consideralarespuesta acumulada en |os primeros doce
meses del indice de precios al consumidor ante un choque del 1% en €l tipo de
cambio nominal. Asi, en €l siguiente cuadro se presentael impacto sobre lainflacion
anual, medido en puntos base, ante una depreciacion del 1% de la moneda de cada

uno los paises analizados frente al dolar estadounidense.

2Todas las variables se expresan en diferencias logaritmicas excepto |as tasas de politica monetaria que se
incorporan como la diferencia en puntos porcentuales.
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EFECTO ACUMULADO EN 12 MESES DE UNA DEPRECIACION
DE 1% SOBRE LA INFLACION

- Puntos base -
Pais Efecto
Brasil 26.8
Chile 175
Perti 9.4
Colombia 46
México 3.8
FUENTE: Estimaciones elaboradas por Banco de
México.

Como se puede observar, €l nivel del traspaso de las variaciones de tipo de cambio
alos precios es més alto en Brasil y considerablemente mas bajo en México, |o que
ayuda a explicar por qué la inflacion se ha ubicado en niveles minimos histéricos
en México en los Ultimos meses, a pesar de la depreciacion significativa del tipo de
cambio®. Asi, los resultados muestran que ante la magnitud de las depreciaciones
gue han sufrido estas monedas, 10s paises con un mayor coeficiente de traspaso son

los que han presentado mayores niveles de inflacion recientemente.

4. Consideraciones Finales

La informacion presentada en este Recuadro muestra que en varios paises de
Latinoamérica, la depreciacion cambiaria ha tenido un impacto significativo sobre
la inflacion. Adicionalmente, también se ha observado un incremento en las
expectativas de inflacion para el cierre de 2015 en algunos de estos paises. Ante
ello, los bancos central es de varias de estas economias han llevado a cabo gjustes a

alza en sus tasas de politica monetaria.

3 Estosresultados van en linea con estimaciones previas del traspaso de las variaciones en €l tipo de cambio
sobre los precios. En el Capitulo Técnico del Informe sobre la Inflacion Enero-Marzo 2011, se encontrd
gue para el periodo de junio 2001 - diciembre 2010 la elasticidad de traspaso del tipo de cambio aprecios
era de 0.02 puntos porcentuales a un afio del choque. Al actualizar dicho gjercicio en el Recuadro
Estimacion del Efecto del Ajuste del Tipo de Cambio sobre la Inflacion, publicado en el Informe sobre
la Inflacion Julio-Septiembre 2012, con informacion hasta agosto de 2012, se estimé una elasticidad de
traspaso de 0.03 puntos porcentual es doce meses después del choque.
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En este contexto destaca € caso de México, cuya inflacion ha permanecido por
debajo del objetivo de 3% a pesar de la depreciacion del tipo de cambio. Este
comportamiento favorable de la inflacion puede atribuirse, principalmente, al
fortalecimiento del marco macroeconomico en la Ultima década. Una politica
monetaria enfocada a |a estabilidad de precios, junto con la disciplina fiscal, han
contribuido a controlar el fenébmeno inflacionario y crear un entorno de inflacion
bajay estable. Entre los logros estructurales que sobre el control de lainflacién se
han alcanzado y que € Instituto Central ha documentado en los Ultimos afios
destacan:

i. Lareduccion en €l nivel, volatilidad y persistencia de la inflacion (Banco de
Meéxico, 2010);

ii. Un proceso de formacion de precios, que se asemeja a la manera en que se
determinan los precios en economias con un largo historial de estabilidad de
precios (Banco de México, 2011b, 2013b);

iii. Un mayor anclgje de las expectativas de inflacién (Banco de México, 2011c y
2013a); y,

iv. Una reduccion gradual en la compensacion por inflacion y prima por riesgo
inflacionario (Banco de México, 2013c).

Todo lo anterior ha contribuido a la disminucion del traspaso de fluctuaciones
cambiarias a los precios, que a su vez ha permitido una evolucion favorable de la
inflacion en los Ultimos meses a pesar de la depreciacion observada. En adicion a
lo anterior, como se sefida en este Informe, las condiciones de holgura
prevalecientes en la economia y las reducciones en los precios de insumos de uso
generalizado también han ayudado al desempefio favorable de la inflacion en €
presente afo.
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Politica Monetariay Deter minantes de la I nflacién

Durante el periodo gque cubre este Informe, la Junta de Gobierno decidié mantener en
3% €l objetivo parala Tasade Interés Interbancaria a un dia, en virtud de que estimoé
que la postura monetaria vigente es conducente a consolidar la convergencia de la
inflacion al objetivo de 3% (ver graficasiguiente). Al respecto conviene sefialar que,
ante una coyuntura economica sumamente dificil, la conduccién de la politica
monetariaen México requirio que el Instituto Central ponderara factores encontrados

internos y externos para definir la postura apropiada.
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OBJETIVO DE LA TASA DE INTERESINTERBANCARIA A UN DIA Y
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12 -

11,4
10 1

9
8
- 2

:- —

" =

2 T T T T T T T T T T T T
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Y Hasta el 20 de enero de 2008 se muestra la Tasa de Interés Interbancaria a un dia.
FUENTE: Banco de México.

Entrelos el ementos que se tomaron en consideracion para fundamentar |as decisiones

de politica monetaria destacan |os siguientes. En cuanto alos factores internos:

a) Estando lainflacion ya por debajo de 3% experimentd descensos adicionales y
continud registrando nuevos minimos histéricos, anticipandose que siga por
debajo de 3% durante el resto de 2015 y cerca de ese nivel en 2016 y 2017.

b) Dado que la actividad econémica en México ha continuado presentando un
ritmo de crecimiento moderado, perduran condiciones de holguraen el mercado
laboral y en la economia en su conjunto, por o que no se anticipan presiones
generalizadas sobre los precios provenientes de la demanda agregada ni de los

mercados de insumos.

c) Hasta ahora, €l traspaso de la depreciacion del tipo de cambio se ha visto

reflgjado, principal mente, en un aumento en los precios de los bienes durables,
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sin que ello haya dado lugar a efectos de segundo orden en el proceso de
formacién de precios en la economia.

d) Lasexpectativasdeinflacion parael cierre de este afio contintan disminuyendo,

ubicandose su media por debajo de 3%, mientras que las correspondientes al

cierre de 2016 y a mayores plazos, siguen ancladas.

En cuanto alos factores externos:

€)

f)

El peso, a igua que otras monedas de economias emergentes, registré una
depreciacion adicional ante la posible subida de tasas de interés por parte de la
Reserva Federal. Ello significaba un riesgo por € efecto que pudiese haber
tenido sobre los precios y las expectativas de inflacion, por 1o que el Banco de

México se mantuvo atento a que ello no sucediera.

Elevadavolatilidad en el precio del petroleo, con potencial de afectar el balance

externo, las finanzas publicas y € tipo de cambio.

Profundizando en cuanto a los determinantes de la inflacion, la actividad econdmica

ha continuado registrando condiciones de holgura. En particular:

La brecha del producto continlia en niveles negativos y se espera que siga asi
en el futuro previsible (ver gréficasiguientey gréfica4l, inciso b): Crecimiento

del PIBy Brecha del Producto, del documento original).
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ESTIMACION DE LA BRECHA DEL PRODUCTO ¥
- Porcentgje ddl producto potencid, a. e.-
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a. e. / Elaborada con cifras ajustadas por estacionalidad.

¥ Egtimadas con € filtro de Hodrick-Prescott con correccion de colas; véase Informe sobre la
Inflacién Abril — Junio 2009, Banco de México, pag. 74 del documento original.

2 | dato del PIB del tercer trimestre de 2015 corresponde a la estimacion oportuna publicada por
el INEGI. Cifras del IGAE a agosto de 2015.

¥ Intervalo de confianza de la brecha del producto calculado con un método de componentes no
observados.

FUENTE: Elaborado por Banco de México con informacion del INEGI.

En e mercado labora persisten condiciones de holgura de manera que los
incrementos moderados que se presentaron en los principales indicadores
salariales durante el periodo que cubre este Informe, junto con la tendencia
creciente que ha exhibido la productividad laboral, contribuyeron a que los
costos unitarios de la mano de obra para la economia en su conjunto hayan

permanecido en niveles bajos (ver grafica siguiente).
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PRODUCTIVIDAD Y COSTO UNITARIO DE LA MANO DE OBRA
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tendencia. Laprimerase representacon la Laprimeraserepresentaconlalineasdliday
linea sdliday la segunda con la punteada. la segunda con la punteada.
Tendencias estimadas por Banco de  FUENTE: Elaboracion de Banco de México a partir
México. de informacion desestacionadlizada de la
FUENTE: Costo Unitario elaborado por el Banco Encuesta Mensual de la Industria
de México con cifrasdel INEGI. indice Manufactureray del Indicador Mensual dela
Global de la Productividad Laboral en Actividad Industrial del Sistema de Cuentas
la Economia (IGPLE) publicado por Nacionales de México, INEGI.
INEGI.

En lo referente al comportamiento de las expectativas de inflacion provenientes de la
encuesta que levanta el Banco de México entre especialistas del sector privado, la
mediana de aquellas para el cierre de 2015 continud disminuyendo, al pasar de 3.0 a
2.7% entre las encuestas de mayo y octubre de 2015°. Al interior de esta prevision
destaca que tanto la mediana de las expectativas de inflacion subyacente como la

correspondiente a la inflacion no subyacente implicita en dichas medianas, se

6 La mediana de la expectativa de inflacion general para € cierre de 2015 con base en la Encuesta de
Expectativas de Analistas de Mercados Financieros de Banamex registré un comportamiento similar al
disminuir de 3.0 a2.7% entre las encuestas del 20 de mayo y del 20 de octubre de 2015.
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redujeronde 2.7 a2.6%y de4.1 a2.8%, respectivamente (ver graficasiguiente, inciso
a). Por su parte, la mediana de las expectativas de la inflacion general para el cierre
de 2016 se mantuvo alrededor de 3.4% en el mismo periodo’. En particular, la
mediana de aquellas para el componente subyacente continud en 3.1%, mientras que
las expectativas implicitas para el componente no subyacente se redujeron
ligeramente de 4.7 a 4.6% (ver gréfica siguiente, inciso b). Por dltimo, las
correspondientes a mayores plazos disminuyeron de 3.5 a 3.4% en las referidas

encuestas (ver gréfica siguiente, inciso c)2.

EXPECTATIVASDE INFLACION

- Por ciento -
a) Medianas de Expectativas de b) Medianas de Expectativas de ¢) Medianas de Expectativas de
Inflacion General, Subyacentey  Inflacion General, Subyacente y Inflacién General a Distintos
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FUENTE: Encuesta de Banco de México.

Respecto alaevolucion de las expectativas de inflacion implicitas en | as cotizaciones
deinstrumentos de mercado a 10 afios, ésta siguio ubicandose alrededor de 3.2% entre
mayo y septiembre de 2015, mientras que la prima por riesgo inflacionario se g usto,

de -20 a -15 puntos base aproximadamente (ver gréfica siguiente, inciso a)°. De esta

" De igual manera, la mediana de la expectativa de inflacion general para el cierre de 2016 de la Encuesta de
Banamex se mantuvo arededor de 3.4% entre las encuestas del 20 de maP/o y del 20 de octubre de 2015.

8 Por lo que respecta a la mediana de las expectativas de inflacién de largo plazo de la Encuesta de
Banamex (correspondientes a periodo 2017-2021), ésta se ha mantenido, en promedio, alrededor de 3.5%
entre las encuestas del 20 de mayo y del 20 de octubre de 2015.

% Para una descripcion de la estimacion de las expectativas de inflacién de largo plazo ver € recuadro

Descomposicion de la Compensacion por Inflacion y Riesgo Inflacionario en €l Informe Trimestral Octubre-
Diciembre 2013.
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forma, aungue la compensacion por inflacién y riesgo inflacionario (diferencia entre
las tasas de interés nominales y redes de largo plazo) se incrementd en
aproximadamente 5 puntos base durante €l periodo de referencia, alln permanece en
niveles bajos, cercanos a su minimo histérico (ver gréfica siguiente, inciso b), lo que
reflgga que los tenedores de instrumentos con tasas de interés nominales siguen
demandando una compensacion por inflacion y riesgo inflacionario relativamente

baja, en los bonos del gobierno mexicano.

EXPECTATIVASDE INFLACION

- Por ciento -
a) Descomposicidn de la Compensacion por b) Compensacion Implicita en Bonos a 10 Afios
Inflacién y Riesgo Inflacionario
6.0 9 mm Prima por Riesgo Inflacionario 7.0 97— Compensacion Implicila en Bones a 10
EE mmm Expeclaliva de Inflacion de Largo Plazo Afios
8.5 4 ——— Madia Mévil20 Dias

— Compensacion Implicita en Bonos a 10 Afos

5.0
45
4.0
3.5
3.0
2.5
2.0
1.5
1.0

0.5

0.0

05 4 | : T T T T T
2005 2008 2011 2015 2005 2007 2009 2011 203 2015

FUENTE: Estimacion de Banco de M éxico. FUENTE: Estimacion de Banco de México
con datos de Vamer y Bloomberg.

Como resultado de los elevados niveles de volatilidad registrados en los mercados
financieros internacionales, durante el tercer trimestre del afio se observé una
apreciacion generalizada del délar estadounidense frente ala mayoria de las divisas,
asi como reducciones importantes en |os precios de las materias primas y pérdidas en
los mercados accionarios en practicamente todo el mundo. Sin embargo, en octubre
se revirtio parte de dichos gjustes. En este entorno, si bien los mercados nacionales

se vieron afectados, continuaron funcionando de manera ordenada.
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El peso mexicano, al igual que otras monedas de economias emergentes, registré en
el tercer trimestre una depreciacion adicional frente al délar alcanzando niveles por
arriba de 17 pesos por dolar estadounidense. Posteriormente, en octubre se revirtio
parte de dicha depreciacion para ubicarse arededor de 16.50 pesos por dolar
estadounidense, aunque con ciertavolatilidad. Asi, entre finales de junio y principios
de noviembre de 2015, lamoneda nacional registré una depreciacion de 5.8% al pasar
de niveles de arededor de 15.6 a 16.5 pesos por dblar estadounidense (ver gréfica

siguiente, inCiso a).

TIPO DE CAMBIO, VOLATILIDAD IMPLICITA DEL TIPO DE CAMBIO Y
VOLUMEN DE OPERACION DEL MERCADO CAMBIARIO

a) Tipo de Cambio Nominal y Expectativas del b) Volatilidad Implicita en Opciones de Tipo de

Tipo de Cambio al Cierre de 2015y 2016 ¥ Cambio ¥
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V El tipo de cambio observado es el dato diario V'L avolatilidad implicita en opciones del tipo
del tipo de cambio FIX. El dltimo dato del de cambio se refiere a opciones a un mes.
tipo de cambio observado corresponde a 3 de Nota: LA linea negra corresponde al anuncio
noviembre de 2015. de la Comisién de Cambios del 30- jul-15.

FUENTE: Banco de México. FUENTE: Bloomberg.
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TIPO DE CAMBIO, VOLATILIDAD IMPLICITA DEL TIPO DE CAMBIO Y
VOLUMEN DE OPERACION DEL MERCADO CAMBIARIO

¢) Volumen Operado en el Mercado Cambiario
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Nota: Lalinea negra corresponde al anuncio de la
Comision de Cambios del 30-jul-15.

FUENTE: Banco de México y Reuters.
En este contexto, y pese a la volatilidad registrada en los mercados financieros, la
tenencia de valores gubernamentales de no residentes se mantuvo relativamente
estable y no se observé una reduccion neta de posiciones en titulos del Gobierno
Federal, por parte de inversionistas institucionales. Al respecto, conviene sefidlar que
la tenencia de instrumentos de corto plazo por parte de estos inversionistas se redujo,
mientras que |a de aquellos de mediano y largo plazo continud incrementandose (ver
graficasiguiente). No obstante, €l gjuste en la exposicion de riesgos del portafolio de
los inversionistas y de las empresas mexicanas dio lugar a una mayor demanda por

coberturas cambiarias, |o cual contribuy6 ala depreciacion de la moneda nacional.
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TENENCIA DE VALORES GUBERNAMENTALESDE RESIDENTESEN EL
EXTRANJERO Y TIPO DE CAMBIO
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En virtud de la volatilidad observada en |os mercados financieros internacionales, el
30 dejulio la Comision de Cambios decidio reforzar |os mecanismos para proveer de
liguidez al mercado cambiario nacional parareducir la probabilidad de que presiones
adicionales pudiesen perturbar su funcionamiento ordenado'®. Especificamente,
incrementd de 52 a 200 millones de dolares el monto a ofrecer en las subastas de
ddlares sin precio minimo, y disminuyo el precio minimo de las subastas de délares
correspondientes (de uno equivalente a un tipo de cambio 1.5% mayor a tipo de
cambio FIX determinado €l dia habil anterior, a otro equivalente a un tipo de cambio
1% mayor adicho tipo de cambio). El 28 de septiembre extendi6 lavigenciade dichas
subastas hasta el 30 de noviembre de este afio y expresd gue continuara evaluando las
condiciones de operacion del mercado cambiario para ajustar |os mecanismos citados
en caso de que resultara conveniente. Al respecto, cabe sefidar que, desde su inicio
el 9 de diciembre de 2014, el mecanismo de subasta de ddlares con precio minimo se

ha activado en quince ocasiones, 1o que ha implicado un monto asignado por un total

10 v éanse los comunicados de prensa de la Comision de Cambios del 30 de julio y del 28 de septiembre de
2015.
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de 2 mil 709 millonesde ddlares. Por su parte, el monto asignado através de lasubasta
de ddlares sin precio minimo asciende a 18 mil 296 millones de dolares (del 11 de
marzo del presente afio ala fecha). Estos mecanismos han contribuido a estabilizar
las condiciones en el mercado cambiario nacional. Esto, en combinacion con otros
factores, contribuy6 aun mejor desempefio de losindicadores de volatilidad, que han
degjado de incrementarse, y a que & volumen de operacién haya dejado de disminuir
(ver grafica Tipo de Cambio, Volatilidad Implicita del Tipo de Cambioy Volumen de
Operacion del Mercado Cambiario, incisos b y c), ademas de que se cort6 la

tendencia haciala depreciacion de la moneda nacional .

Las tasas de interés en México mostraron disminuciones, s bien con cierta
volatilidad. Por un lado, aquellas parahorizontes de corto y mediano plazo registraron
durante la primera parte del tercer trimestre incrementos generalizados y
posteriormente disminuciones hasta niveles iguales o incluso menores a los
observados al inicio del periodo que cubre este Informe. Estas variaciones estuvieron
asociadas acambios en | as perspectivas de | 0s agentes econdmicos respecto aposibles
ajustes en la postura de politica monetaria en México y en los Estados Unidos de
Norteamérica. Asi, después de aumentar alrededor de 40 puntos base durante €l
periodo de referencia, la tasa de los bonos soberanos con vencimiento a 3 meses
aument6 de 3.1 a 3.5% entre junio y septiembre, para luego regresar a 3.1% a
principios de noviembre. Por su parte, las tasas para horizontes de més largo plazo
mostraron mayor estabilidad e incluso disminuyeron ligeramente durante el mismo
periodo. Especificamente, la tasa de interés de los bonos con vencimiento a 10 afios
se redujo cerca de 10 puntos base, a pasar de 6.2 a 6.1% de finales de junio a
principios de noviembre de este afio (ver gréfica siguiente, inciso a). De este modo,
la pendiente de la curva de rendimientos (que se aproxima con la diferencia entre la
tasa a 10 afos y la tasa a 3 meses) registro una disminucion de aproximadamente
10 puntos base al pasar de 310 a 300 puntos base, en e mismo periodo (ver gréfica

siguiente, inciso b).
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TASASDE INTERESEN MEXICO
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V A partir del 21 de enero de 2008, latasa de interés a un dia corresponde a objetivo parala Tasa
de Interés Interbancariaa un dia
FUENTE: Proveedor Integral de Precios (PiP).

Los diferenciales de tasas de interés entre México y Estados Unidos de Norteamérica
registraron comportamientos diferenciados. En particular, mientras los
correspondientes a corto y mediano plazo regresaron a niveles similares a los
observados al inicio del periodo de referencia o incluso disminuyeron después de
haberse incrementado de manera importante, aquellos para horizontes de largo plazo
presentaron un incremento dado que la disminucion en lastasas de interés en Estados
Unidos de Norteamérica fue mayor. De este modo, €l diferencial detasasdeinterésa
10 afios se incremento de alrededor de 375 a 395 puntos base, en el periodo que cubre

este Informe (ver gréfica siguiente).
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DIFERENCIALESDE TASASDE INTERESENTRE MEXICO Y ESTADOS
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¥ Paralatasa objetivo de Estados Unidos de Norteamérica se considera el promedio del intervalo
considerado por la Reserva Federal.
FUENTE: Proveedor Integral de Precios (PiP) y Departamento del Tesoro Norteamericano.

Hacia

adelante, es posible que la volatilidad en los mercados internacionales

contintie. Por consiguiente, es fundamental mantener un marco macroecondémico

solido

en nuestro pais, para lo cual sera necesario concretar los esfuerzos

recientemente planteados en el ambito fiscal, gjustar |a postura de politica monetaria

de ser necesario y continuar implementando adecuada y oportunamente las reformas

estructurales. Ello contribuira a mantener la confianza en la economia de México,

distinguiéndola de otras economias emergentes, de tal forma que el componente de

riesgo pais en las tasas de interés permanezca en general en niveles bgjos, o cua sera

crucial ante un entorno externo en € que las condiciones financieras seran mas

astringentes.
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ANEXO

Graficas complementarias

INDICE DE PRECIOS SUBYACENTE
- Variacion anua en por ciento -
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FUENTE: Banco de México e INEGI.
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FUENTE: Banco de México e INEGI.
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INDICE DE PRECIOSNO SUBYACENTE
- Variacion anud en por ciento -
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FUENTE: Banco de México e INEGI.

INDICE DE PRECIOSNO SUBYACENTE
- Variacion anua en por ciento -
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FUENTE: Banco de México e INEGI.
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INDICE DE PRECIOS AGROPECUARIOS
- Variacién anua en por ciento -
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FUENTE: Banco de México e INEGI.

INDICE DE PRECIOS DE ENERGETICOSY TARIFASAUTORIZADASPOR EL

GOBIERNO
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FUENTE: Banco de México e INEGI.

Fuente de I nfor macioén:
http://www.banxico.org.mx/publicaci ones-y-di scursos/ publicaciones/informes-periodi cos/trimestral -
inflacion/%7BA93BB013-07A 2-48CA-3661-3CF1AD163C09%7D.pdf
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indice de precios de los alimentos (FAO)

La Organizacion de las Naciones Unidas parala Agriculturay la Alimentacion (FAO)

publico, en el boletin de precios del 5 de noviembre de 2015, que en el mes de octubre,

el indice de precios de los alimentos registré un incremento de 3.91%, cifra superior
alaregistrada el mismo mes del afio anterior que fue de 0.04 puntos porcentuales. El

incremento de octubre fue debido principamente al refuerzo de las cotizaciones del

azlcar, los aceites vegetales y los productos lacteos, mientras que los precios de los
cereales experimentaron un aumento mas modesto y los de la carne se mantuvieron
estables.

INDICE DE PRECIOSDE LOSALIMENTOS (FAO)Y
- Variacién mensual -
Octubre 2014 - octubre 2015
- Por ciento -

3.91
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¥ Se calcula sobre la base de la media de los indices de precios de los cinco grupos de productos
basicos: carne, productos |acteos, cereales, aceites vegetales y azlcar, ponderados por las cuotas
medias de exportacion de cada uno de los grupos para 2002-2004: en el indice General figuran en
total 73 cotizaciones de precios que los especidistas en productos basicos de la FAO consideran
representativos de |os precios internacionales de los productos alimenticios. Cada subindice es un
promedio ponderado de | os precios relativos de los productos incluidos en €l grupo, calculandose el
precio del periodo base sobre las medias correspondientes a | os afios 2002-2004.

FUENTE: Elaborado por la Comisién Nacional de los Salarios Minimos con informacion de la Organizacion
de las Naciones Unidas parala Agriculturay la Alimentacién.
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indice de precios de los cereales (FAO)

Los precios de los cereales registraron en octubre de 2015, un incremento de 1.70%
segun laFAQ, esto es 1.63 puntos porcentuales por arribadel registrado en el mismo
mes del ano anterior (0.07%). Las cotizaciones del trigo fueron altas, principalmente
a causa de los temores suscitados por la sequedad que afecta al trigo de invierno en
algunos paises y al empeoramiento de las perspectivas de produccién en Australia.
Asimismo, los precios del maiz se fortalecieron, debido en gran medida a una
desaceleracion de las ventas de los agricultores en los Estados Unidos de
Norteamérica, e mayor productor y exportador mundial de maiz. En cambio, los
precios del arroz sufrieron una caida como consecuencia de marcados descensos de

las variedades de arroz Japonicay arroz aroméatico.

INDICE DE PRECIOSDE LOS CEREALES (FAO)Y
- Variacion mensual -
Octubre 2014 - octubre 2015

- Por ciento -
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Y El indice de precios de los cereales esta condtituido por € indice de precios del Consgjo
Internacional de Cereales (CIC) para €l trigo, que es a su vez la media de diez precios diferentes
de trigo, un precio de exportacion del maiz y 16 precios del arroz. Las cotizaciones del arroz se
combinan en cuatro grupos formados por las variedades de arroz indica de alta 'y baja calidad,
Japdnica 'y Aromética. Dentro de cada variedad se calcula una media aritmética de los precios
relativos de cotizaciones apropiadas; después se combinan los precios relativos medios de cada
una de las cuatro variedades, ponderandolos con sus cuotas de comercio tedrico (fijo).
Posteriormente, el indice del CIC para €l precio del trigo, después de convertirlo al periodo base
2002-2004, los precios relativos del maiz y los precios relativos medios calculados para € grupo
del arroz en su conjunto se combinan ponderando, cada producto, con su cuota de exportacion
media para 2002-2004.

FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos con informacion de la Organizacion
de las Naciones Unidas parala Agriculturay la Alimentacién.
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indice de precios de los aceites vegetales (FAO)

LaFAOQ report6 que en el mes de octubre de 2015, 1os precios de |os aceites vegetales
registraron un incremento de 6.24%, porcentaje superior en 5.23 puntos porcentuales
respecto a registrado en octubre de 2014 (1.01%). El alza, que se produce tras tres
meses de descensos, fue debido mayormente al incremento de los precios en el aceite
de palma, ya que se intensificaron los temores sobre |as repercusiones negativas del
fendmeno meteoroldgico denominado “EIl Nifio” para la produccion del préximo afio
en Asia Suroriental, especidmente en Indonesia. Asimismo, los precios
internacionales del aceite de soya se fortalecieron, a consecuencia principa mente de
los lentos progresos de | as plantaciones de soya en algunas partes de Brasil, debido a
las condiciones climéticas desfavorables.

INDICE DE PRECIOSDE LOSACEITESVEGETALES (FAO)Y
- Variacién mensual -
Octubre 2014 - octubre 2015

- Por ciento -
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¥ Secalculasobrelabase deunamediade diez aceites diferentes ponderados con |as cuotas medias
de exportacién de cada uno de los productos ol eaginosos para 2002-2004.

FUENTE: Elaborado por la Comisién Nacional de los Salarios Minimos con informacion de la Organizacion
de las Naciones Unidas parala Agriculturay la Alimentacién.
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indice de precios de productos lacteos (FAO)

Los precios de los productos lacteos registraron en € mes de octubre de 2015, un
incremento en sus precios de 9.42% de acuerdo con la FAO, lo que significa un
aumento de 11.29 puntos respecto aigual mesdel afio anterior (-1.87%). Lostemores
por la posibilidad de que la produccién de leche en Nueva Zelanda caiga durante la
actual cosecha lechera (junio/mayo), provocaron un aumento de los precios en
Oceania tanto en septiembre como en octubre, con los precios de las exportaciones
desde la Unién Europea siguiendo la misma tendencia, aunque permanecen por

debajo de | as cotizaciones en Oceania.

iNDICE DE PRECIOS DE PRODUCTOSLACTEOQOS (FAO)Y
- Variacién mensual -
Octubre 2014 - octubre 2015
- Por ciento -
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¥ Secalculasobrelabase delos precios delamantequilla, 1aleche desnatadaen polvo, laleche
entera en polvo y € queso; la media se pondera por las cuotas medias de exportacién para
2002-2004.

FUENTE: Elaborado por la Comision Naciona de los Salarios Minimos con informacion de la
Organizacion de las Naciones Unidas parala Agriculturay la Alimentacion.
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indice de precios dela carne (FAO)

La FAO publicé que los precios de la carne registraron en octubre de 2015, un
decremento de 0.28%, cantidad superior en 0.08 puntos porcentuales respecto a la
registrada en e mismo mes del afio anterior (-0.36%). De los tipos de carne
considerados, solo la carne de ovino registré un cambio sustancial, debido a la
limitada disponibilidad exportable en Oceania, mientras que los precios del resto de
las categorias de carne permanecieron casi invariados.

iNDICE DE PRECIOSDE LA CARNE (FAO)Y
- Variacion mensual -
Octubre 2014 - octubre 2015

- Por ciento -
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¥ Se calcula con base en los precios medios de cuatro tipos de carne, ponderados por las cuotas
medias de exportacion para 2002-2004. Entre las cotizaciones figuran las de dos productos de
carne de ave, tres productos de carne bovina, tres productos de carne de cerdo, y un producto de
carne de ovino. En €l célculo del indice se usan en total 27 cotizaciones de precios. Cuando hay
mas de una cotizacion para un determinado tipo de carne, se ponderan por las cuotas del comercio
tedrico fijo. Los precios de los dos Ultimos meses pueden ser estimaciones sujetas a revision. Es
conveniente precisar que la mayoriade los precios utilizados en €l calculo del indice de precios de
lacarnedelaFAO no se encuentradisponible en e momento del computo y publicacién del indice
de precios de los alimentos de la Organi zacion; por tanto, €l valor del indice de preciosdelacarne
de los meses mas recientes se deriva de una combinacion de precios previstos y observados. En
ocasiones, esto puede requerir revisiones significativas del valor final del indice de precios de la
carne delaFAQ que, asu vez, podriainfluir en el valor del indice de precios de los aimentos de
la Organizacion.

FUENTE: Elaborado por laComisién Nacional de los Salarios Minimos con informacién de la Organizacion
delas Naciones Unidas parala Agriculturay la Alimentacion.
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indice de precios del azticar (FAO)

En el mes de octubre de 2015, de acuerdo con €l boletin de laFAO, € azlcar registrd
un incremento de 17.23%, es decir, 13.05 puntos porcentuales por arriba del
presentado en octubre de 2014 (4.18%), lo cual fue debido en gran medida a clima:
en Brasil, e mayor productor de azlicar del mundo. L os retrasos provocados por las
precipitaciones excesivas en las regiones productoras del sur y del centro de dicho
pais afectaron negativamente a la recoleccion de cafia de azlUcar. Asimismo, los
informes sobre los dafios a las cosechas provocados por condiciones excesivamente
secasen Filipinas, India, Sudafrica, Taillandiay Vietnam empujaron a alzalos precios
internacionales del aztcar

INDICE DE PRECIOSDEL AZUCAR (FAO)
- Variacion mensual -
Octubre 2014 - octubre 2015

- Por ciento -
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Y Forma indizada de los precios del Convenio Internacional del Azlicar con € periodo 2002-2004
como base.

FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos con informacién de la Organizacion
de las Naciones Unidas parala Agriculturay la Alimentacién.

Fuente de infor macién:
http://www.fao.org/fileadmin/templ ates/worldf ood/Reports and_docs/Food_price indices data.xls
http://www.fao.org/worl dfoodsituati on/foodpricesindex/es/
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Ofertay demanda de cereales (FAO)

La Organizacién de las Naciones Unidas parala Agriculturay la Alimentacion (FAO)
presento, el 5 de noviembre de 2015, la nota informativa sobre la ofertay la demanda
de cereales, titulada: “Mejoran las perspectivas sobre la produccion mundial de
cereales en 2015”. El texto y los cuadros correspondientes se presentan a

continuacion.

Se prevé que la produccion mundial de cereales en 2015 ascendera a cerca de 2 mil
529.6 millones de toneladas, es decir, 4.7 millones de toneladas menos de lo
anticipado en octubre y 28.4 millones de toneladas (1.1%) por debajo del récord
registrado en 2014. Larevision de este mes reflgja principa mente un empeoramiento
de las perspectivas acerca de los cereales secundarios, aunque la previsiéon sobre €l
arroz también se ha reducido. Actualmente se prevé gque la produccion mundial de
cereales secundarios en 2015 alcance los un mil 302 millones de toneladas, es decir,
4.5 millones de toneladas menos delo previsto en octubre y alrededor de 28.8 millones
de toneladas, 0 2.2%, menos que en 2014. La revison de este mes se debid
principal mente alas expectativas menos optimistas sobre las cosechas de maiz en Asia
y Europa. En Asia, la disminucion se concentra principalmente en India (con una
reduccion de un millén de toneladas), como resultado de unas superficies sembradas
de maiz de verano inferiores a lo previsto anteriormente, asi como a una situacion
desfavorable por lo que hace a las precipitaciones. En Europa, las condiciones secas
explican lareduccion de 1.6 millones de toneladas en | as perspectivas de produccion
de maiz en Ucrania. Asimismo, la FAO ha reducido su prevision sobre la produccion
mundial de arroz en 1.6 millones de toneladas adicionales desde octubre, y ahora se
cifraen 491.4 millones de toneladas, |0 que supone una reduccion del 0.6% respecto
de la cosecha de 2014, de por si insatisfactoria. Esto se debe principamente a
Tailandia, donde, tras una prolongada sequia que ya ha perjudicado a la cosecha
principal, lainsuficiencia de agua en los embal ses pone en riesgo la produccion de la

cosecha secundaria. En cambio, la prevision sobre la produccion mundial de trigo ha
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aumentado en 1.4 millones de toneladas desde octubre, hasta situarse en 736.2
millones de toneladas aproximadamente, unos 3 millones de tonel adas por encima del
récord de 2014. La revision mensua reflgja principalmente una estimacion de
aumento de laproducci6n en la Unidn Europea, que compensa con creces lareduccion
de las estimaciones sobre Australia y Estados Unidos de Norteamérica, donde las
insuficientes precipitaciones y las temperaturas elevadas estan afectando a los

rendimientos.

PRODUCCION, UTILIZACION Y EXISTENCIASDE CEREALES
- Millones de ton€ladas -
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* Prondstico.
FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos con informacién dela FAO.
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PRODUCCION ¥
- Millones de toneladas -

Periodo | Mercado mundial M ercado mundial | Mercado mundial M ercado
de cereales detrigo de cereales mundial dearroz
secundarios
2011/12 2348.7 700.9 1163.8 484.0
2012/13 2298.2 659.7 1150.3 488.2
2013/14 25227 715.6 1312.7 494.5
2014/15* 2 558.0 733.1 1330.7 494.2
2015/16** 2 529.6 736.2 1302.0 4914

Y'|_os datos sobre produccion se refieren al primer afio (civil) indicado. Por produccion
de arroz se entiende produccién de arroz elaborado.
* Estimacion.
** Pronostico a 5 de noviembre de 2015.
FUENTE: Elaborado por la Comision Naciona de los Salarios Minimos con informacion de la
FAO.

Actuamente se prevé que la utilizacion mundial de cereales en 2015/2016 ascendera
a2 mil 527.8 millones de toneladas, 1.8 millones de toneladas menos de |o previsto
en octubre. De confirmarse esta cifra, la utilizacién mundia de cereales seriatodavia
un 1.2% (29 millones de toneladas) mas alta que en 2014/2015, a consecuenciade un
crecimiento del 1.1% y del 1.6% de la utilizacién para alimentos y forrges,
respectivamente. Delos un mil 96 millones de toneladas de cereal es que se espera que
se consuman como alimento en 2015/2016, 491 millones de toneladas corresponden
al trigo, 0.9% més que en la cosecha anterior, con lo que el consumo de trigo per
capita anual ascenderia a 67.0 kg, practicamente sin cambios. En cuanto a arroz,
actual mente se anticipa que en 2015/2016 se consumiran como alimento 403 millones
de toneladas, 1.5% maés que en la cosecha precedente, suficiente para alcanzar un
consumo medio per capitade 54.9 kg. En relacion con la utilizacion de cereales para
forragjes, gran parte del crecimiento previsto en 2015/2016 deberia de concentrarse en

Asia, debido alos aumentos en Arabia Saudita, Chinay Turquia
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UTILIZACION
- Millonesdetoneladas -

Periodo M er cado mundial M er cado mundial M er cado mundial M er cado
de cereales detrigo de cereales mundial dearroz
secundarios
2011/12 23127 691.4 11539 467.5
2012/13 23238 684.0 1166.1 473.7
2013/14 24245 693.9 12476 483.1
2014/15* 2 498.6 713.1 1292.0 4934
2015/16** 2527.8 7275 1300.8 499.4
* Estimacion.

** Pronostico a 5 de noviembre de 2015.
FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos con informacion de la FAO.
El prondstico sobre | as existencias mundiales de cereales a cierre de las cosechas que
terminarédn en 2016 ha permanecido casi invariado desde el mes anterior, en torno a
los 637.6 millones de toneladas, ya que la reduccion de los prondsticos sobre las
existencias de maiz en los Estados Unidos de Norteamérica, India y Ucrania fue
compensada por €l aumento de las existencias en la Union Europea. A tenor de las
Ultimas previsiones sobre las reservas mundiales, se espera que la relacion entre las
existencias y la utilizacion de cereales a escala mundial alcance e 24.8%, lo que
representa una ligera disminucion respecto a la relacion de la cosecha precedente.
Entre los distintos cereales, se anticipa que los remanentes de trigo aumenten hasta
207 millones de toneladas, es decir, 1.5 millones de toneladas mas que el mes pasado
y €l nivel mas elevado en quince afios (desde 2001/2002). Larevision a alza de este
mes reflgja principalmente un aumento previsto de las existencias a fina de la
cosecha en la Union Europea. Se prevé que las existencias de arroz y maiz se
reduzcan, en consonancia con el descenso de la produccién mundial prevista respecto
de los dos cultivos en 2015. En €l caso del arroz, gran parte de la contraccion afectaa
los principales paises exportadores de arroz, especialmente India y Tailandia. Por
tanto, aunque se espera que larelacion entre las existencias y la utilizacion mundiales

de arroz siga siendo elevada, de un 32.4%, la relacion entre las existencias y la
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desaparicién en los principales exportadores de arroz podria caer hasta un 17.4%
(desde € 23.5% en 2014/2015), €l nivel mas bajo desde 2007/2008. Se calculaque las
existencias mundiales de cereales secundarios se reduzcan en un 1.4% alo largo de la
cosecha y terminen situdndose en 265.5 millones de tonel adas en 2016; gran parte de

la disminucion deberia de corresponder al maiz.

RELACION MUNDIAL EXISTENCIAS-UTILIZACION

- Por ciento -
Periodo M er cado mundial M ercado mundial | M ercado mundial M ercado mundial
de cereales detrigo de cereales dearroz
secundarios
2011/12 23.6 28.9 17.6 30.9
2012/13 21.9 25.4 15.6 33.3
2013/14 23.8 26.4 18.3 34.7
2014/15* 25.4 27.8 20.7 34.2
2015/16** 24.8 29.1 20.0 324
* Estimacion.

** Prondstico a 5 de noviembre de 2015.
FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos con informacion de la FAO.

EXISTENCIASAL FINAL DEL EJERCICIOY
- Millones de toneladas -

Periodo | Mercado mundial | Mercado mundial | Mercado mundial | Mercado mundial

de cereales detrigo de cereales dearroz
secundarios
2011/12 549.1 197.4 205.3 146.4
2012/13 531.2 176.0 194.3 160.9
2013/14 595.8 188.3 236.3 171.1
2014/15* 642.8 202.6 269.2 171.0
2015/16** 637.6 2074 265.5 164.7

Y Puede no ser igual aladiferenciaentre suministros y utilizacion debido alas diferencias
en las cosechas comerciales de los distintos paises.
* Estimacion.
** Prondstico a 5 de noviembre de 2015.
FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos con informacién de la
FAO.

Laprevision sobre el comercio mundia de cereales (exportaciones) en 2015/2016, ha
permanecido invariada desde la publicacion del dltimo informe en 364.2 millones de

toneladas, esto es, 11 millones de toneladas por debajo del récord registrado en
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2014/2015. La contraccion interanual seria atribuible al trigo y a los cereales
secundarios, ya que se preve gque €l volumen del comercio de arroz aumente mas de
un millon de toneladas. Actuamente, se prevé que el comercio de trigo disminuya
3.7% en 2015/2016 (julio/junio), hasta 150 millones de toneladas, debido
principalmente a la reduccion de las importaciones por parte de los paises en Asia,
como resultado de unas buenas cosechasinternas. En cambio, se esperaquelos envios
aBrasil, Indiay Republica de Corea se incrementen. Se prevé que la subida en India
sea contenida por un aumento del 25.0% del derecho de importacion. EI comercio
mundial de cereales secundarios en 2015/2016 (julio/junio) se sitla en 169 millones
de toneladas, esto es, 3.5% menos gque en la cosecha anterior, debido principa mente
alareduccion de los envios a Asia. En cambio, se prevé que e comercio mundial de
arroz aumente 2.7% en 2015 (enero/diciembre) y alcance 45.2 millones de tonel adas,
gracias a una mayor demanda de importaciones por parte de los paises de Africa, asi

como de Filipinas e Indonesia.

COMERCIOY
- Millones de toneladas -

Periodo | Mercado mundial | Mercado mundial M ercado mundial M ercado mundial
detrigo de cereales dearroz
secundarios
2011/12 323.7 148.8 134.4 40.4
2012/13 317.7 142.4 135.2 40.1
2013/14 361.9 156.8 159.7 453
2014/15* 375.0 155.8 175.2 440
2015/16** 364.2 150.0 169.0 45.2

V' |osdatos sobre comercio se refieren alas exportaciones durante la cosecha comercial, que va
dejulioajunio en el caso del trigo y los cereales secundarios y de enero adiciembre en el caso
del arroz (segundo afio indicado).

*  Estimacion.

**  Pronostico a 5 de noviembre de 2015.
FUENTE: Elaborado por la Comisién Nacional de los Salarios Minimos con informacién de laFAQ.
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SUMINISTROSY
- Millones de toneladas -

Periodo M ercado mundial M ercado mundial M ercado mundial Mercado
de cereales detrigo de cereales mundial dearroz
secundarios

2011/12 28744 897.6 1363.0 613.8
2012/13 2847.3 857.2 1355.6 634.5
2013/14 3054.0 891.6 1507.0 655.4
2014/15* 3153.7 921.4 1567.1 665.3
2015/16** 31724 938.8 1571.2 662.5

¥ Produccién mas existencias al inicio del gjercicio.

* Estimacion.

** Pronostico a 5 de noviembre de 2015.
FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos con informacién de la FAQ.

RELACION EXISTENCIAS-DESAPARICION EN LOSPRINCIPALES

EXPORTADORESY
- Por ciento -
Periodo Mercado mundial | Mercado mundial | Mercado mundial M ercado
de cereales detrigo de cereales mundial de
secundarios arroz
2011/12 18.1 18.2 11.1 25.1
2012/13 16.7 13.8 8.6 27.8
2013/14 17.9 13.8 11.2 28.8
2014/15* 17.6 15.6 13.7 235
2015/16** 15.8 17.2 12.8 17.4

V' | os cinco mayores exportadores de granos son Argentina, Australia, Canada, la Unién
Europea y Estados Unidos de Norteamérica; los mayores exportadores de arroz son
India, Pakistan, Tailandia, Estados Unidos de Norteamérica y Vietnam. Por
“desaparicion” se entiende la utilizacion interna mas las exportaciones para una
cosecha dada

* Estimacion.

** Pronostico a 5 de noviembre de 2015.
FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos con informacién de la

FAO.

Fuente de infor macion:
http://www.fao.org/worldf oodsi tuati on/csdb/es/
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Per spectivas de cosechasy situacion alimentaria (FAO)

El 10 de noviembre de 2015, la Organizacion de las Naciones Unidas para la
Agricultura y la Alimentacion (FAO), publico € tercer informe de perspectivas de
cosechas y situacion alimentaria 2015. A continuacion se presentan |os aspectos mas

sobresalientes del informe.

Panorama Mundial

Cereales 2015

La produccion mundial de cereales se ha revisado a la baja pero los suministros
continGlan siendo abundantes!!

Seguin los datos mas recientes, se preve que se mantenga el equilibrio entre la oferta
y la demanda mundial de cereales durante la cosecha comercial 2015/2016. Aunque
se espera que la produccién mundial caigapor debajo del nivel récord del afio pasado,
los suministros deben ser cas suficientes para satisfacer la demanda prevista, que
solamente requiere una ligera reduccién de las existencias mundiales al final de la

temporada.

La prevision actual cifra la produccion mundia de cereales de 2015 en 2 mil 534
millones de toneladas. Esto supone un descenso de 6 millones de toneladas con
respecto a la prevision de septiembre y de 24 millones de toneladas (0.9%) en
comparacion con e volumen récord de 2014. Esta reduccidén obedece a unas
expectativas menores para la produccion de ceredes secundarios y arroz, que
contrarrestaron holgadamente |a prevision de una cosecha de trigo mas abundante. La
estimacion paralaproduccién mundial de cereal es secundarios en 2015 se harebajado

en 4 millones de toneladas en las Ultimas semanas debido a unas perspectivas menos

11 Para un andlisis global més detallado, le rogamos consulte “Perspectivas Alimentarias” publicadas el 8 de
octubre de 2015.



1914 Comision Nacional de los Salarios Minimos

boyantes en los Estados Unidos de Norteamérica y la Unién Europea (UE), que han
contrarrestado con creces la mejora de las previsiones en Brasil. Segun la Ultima
estimacion, la produccion mundial de cereal es secundarios de este afio ascenderaaun
mil 306 millones de toneladas, o que supone un descenso de 1.8% con relacion al
nivel récord de 2014. Laprevision paralaproduccion de arroz también se hareducido
en cerca de 8 millones de toneladas hasta situarse en 493 millones de toneladas (arroz
elaborado). Esta correccion reflgjalos numerosos reveses sufridos desde el inicio de
la temporada y la baja probabilidad de recuperar las pérdidas gracias a cultivos
secundarios mas abundantes, a medida que avanza la temporada. Con respecto a la
estimacion actual para 2014, la produccién mundial de arroz se reduciria ligeramente
en 1.9 millones de toneladas (0.4%) y supondria un segundo afio sin crecimiento. Por
el contrario, la produccion mundial de trigo se cifra ahora en 735 millones de
toneladas. La correccién a aza de 6.4 millones de toneladas con respecto a
pronadstico anterior representa un ligero ascenso de la producciéon (0.3%) con relacion
al volumen récord del afio pasado. La mejora de las expectativas para la produccion

detrigo en Chinay la UE explicala mayor parte del gjuste al alza de este mes.

PRODUCCION Y UTILIZACION MUNDIALESDE CEREALES
- Millones de toneladas -
2600
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FUENTE: FAO.
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- Millones detondl adas -

PRODUCCION MUNDIAL DE CEREALESY

Variacién: 2015
2013 Esﬁ(r)ﬁgdo Pr ozr?élgico respe(io.de 2014
Por ciento
Asia 11234 1118.9 1134.7 1.4
Legjano Oriente 1014.7 1018.7 1027.4 0.9
Cercano Oriente 75.3 68.7 74.1 7.9
CEl Asidtica 33.3 314 33.2 55
Africa 163.2 173.1 163.9 -5.3
Africadel Norte 36.0 32.7 37.1 135
Africa Occidental 49.9 52.5 52.3 -0.4
Africa Central 47 47 4.8 2.0
Africa Oriental 43.7 48.6 43.2 -11.0
AfricaAustral 28.9 34.6 26.5 -23.3
AméricaCentral y d Caribe 41.3 42.0 43.6 39
Américadd Sur 176.9 178.3 183.9 3.1
Américade Norte 498.0 490.9 478.2 -2.6
Europa 480.4 519.8 490.5 -5.6
UE 304.3 328.9 305.6 -7.1
CEl europea 162.2 177.0 1715 -3.1
Oceania 40.3 36.2 39.4 9.0
Total mundial 25235 2559.1 2534.3 -1.0
Paises en desarrollo 1447.6 14545 14713 12
Paises desarrollados 1075.9 1104.6 1063.0 -3.8
- Trigo 715.6 732.9 734.8 0.3
- Cereales secundarios 13134 13313 1306.5 -1.9
- Arroz (elaborado) 494.5 494.9 493.0 -0.4

Nota: Lostotalesy las variaciones porcentuales se han calculado a partir de datos no redondeados.
YIncluye el arroz elaborado.

FUENTE: FAO.

Trigo 2015

Tercer afio consecutivo con produccion récord

La ultima prevision de la FAO cifrala produccion de trigo de 2015 en 735 millones

de toneladas. Ello supone un aumento de 1.9 millones de toneladas (0.3%) con

respecto a la produccion de 2014 y obedece principalmente a incremento de las

cosechas en Australia, China, Marruecos, Turquia, Ucraniay los Estados Unidos de

Norteamérica.

En los Estados Unidos de Norteamérica, se estima que la produccion de trigo de 2015

ha aumentado en 5.0% (3 millones de toneladas), hasta alcanzar 58 millones de
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toneladas. Este incremento anua se debe a la mejora de los rendimientos y a una
disminucion de latasa de abandono, que contrarrestaron con creces lareduccion de la
superficie sembrada. En Canada, donde la recoleccion de la cosecha principal de
primavera de 2015 esta a punto de concluir, se espera que la produccion total se
reduzca en 16.0% (4.6 millones de toneladas) con respecto a 2014. El descenso reflegja
la disminucion de los rendimientos de las cosechas de trigo de primaveray de trigo
duro, si bien el aumento delas superficies sembradas de trigo duro evito unareduccion
maés pronunciada. En Europa, con la recoleccion précticamente finalizada, se prevé
gue la produccién total de 2015 sea 0.3% inferior alade 2014.

Este descenso obedece en gran medida a una contraccion de la produccion de la UE,
gue se estima descienda en 1.6% con respecto a volumen récord de 2014 hasta
situarse en 154.5 millones de toneladas. Buena parte de esta caida se debe al descenso
de las siembras, pero la mejora de las condiciones meteorol gicas durante la cosecha
agricolaaumento |os rendimientos estimados en previsiones anteriores y amortiguo el
descenso de la produccion. En la Federacion Rusa, a pesar de un comienzo
desfavorable para la cosecha agricola, la produccion se cifra en 59.8 millones de
toneladas, un volumen muy similar ala buena cosecha de 2014. El invierno templado
con precipitaciones suficientes mantuvo los rendimientos en valores elevados,
mientras que el aumento de las siembras de invierno compensd el descenso de las
siembras en primavera. Del mismo modo, en Ucrania, €l clima fue favorable durante
el invierno y la primavera, 1o que permitio invertir las previsiones pesimistas
precedentes. La produccion se cifra ahora en 25.8 millones de toneladas, 7.0% por

encima de la buena cosecha de 2014.

En Asia, con larecoleccion de la cosecha de trigo ya concluida, la produccion total de
2015 se estimaen 325 millones de toneladas, ligeramente superior al volumen del afio
pasado. Gracias a aumento de las superficies sembradas y a la mejora de los
rendimientos, en China se recolectaron casi 130 millones de toneladas, 3.0% mas que

en 2014. Por € contrario, la cosecha de trigo en India se vio afectada por las
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condiciones meteorol 6gicas desfavorables en |os principal es Estados productores del
Norte y Centro del pais, con la consiguiente disminucion de los rendimientos. Se
estima que la produccion descendera en 7.0% con respecto a la cosecha récord de
2014, situandose en 89 millones de toneladas. En Pakistan, las previsiones oficiales
anticipan una produccién de trigo de 27 millones de toneladas. Esto representa un
aumento del 4.0% con respecto a la excelente cosecha de 2014 y se debe
fundamental mente a un incremento de la superficie sembrada. En el Cercano Oriente,
tras haberse visto af ectada por |a sequiaen 2014, la produccién de trigo en Turquia se
recuperé 18.0% y alcanzd 22.5 millones de toneladas. Este incremento obedece
Gnicamente a rendimientos muy superiores ala media que compensaron con crecesla
disminucion de la superficie sesmbrada. La produccion de trigo en Africa del Norte
—que supone el grueso de la cosecha africana— aumento significativamente con
respecto alacosecha de 2014 af ectada por la sequia. El buen tiempo explicalamejora
de las cosechas en la mayoria de los paises, excepto en Tunez, donde la sequia del
otofio redujo la produccion. La cosecha de trigo de Marruecos se ha recuperado con
creces, alcanzando una produccién récord de 8 millones de toneladas, lo que

representa un aumento de casi 3 millones de tonel adas con respecto al afio anterior.

En el Hemisferio Sur, a pesar de la presencia del fendmeno denominado “El Nifio”
—evento historicamente asociado a condiciones meteoroldgicas mas secas en zonas de
Australia, Asia y las Américas—, la produccion de trigo en Australia se cifra en
25.3 millones de toneladas, o que supone un incremento del 7.0% en comparacion
con € afio anterior. Este aumento obedece principa mente a los buenos rendimientos
previstos, gracias a unas precipitaciones favorables y a las buenas condiciones de
humedad del suelo, que previsiblemente mejoraran la cosecha en los principales
Estados productores de Australia Occidental y Nueva Gales del Sur.

En América del Sur, se prevé que la produccion total de trigo 2015 se contraiga en
8.0% con respecto a 2014. Este descenso se explica en gran medida por larevision a

la baja de la cosecha en Argentina, a haberse reducido las siembras como
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consecuencia de la caida de los precios y € aumento de |os costos de produccion. En
Brasil, las condiciones meteoroldgicas favorables durante la cosecha agricola
permitieron revisar a aza la previson y, pese a la reduccion de las superficies
sembradas, se estima que la produccion de trigo aumentara en 17.0% con respecto a
la cosecha récord del afio pasado y acanzara un nuevo maximo histoérico cifrado en
7.2 millones de toneladas. En América Central y e Caribe, se estima que la
produccion de 2015, fundamental mente concentrada en M éxico, aumentaraen 3.0 por

ciento.

En Africa Austral, se prevé que la recoleccion de la cosecha de trigo de invierno en
Sudafrica concluya en diciembre y seainferior ala de 2014, debido a un descenso de

|as siembras.
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HECHOSBASICOSDE LA STUACION MUNDIAL DE LOSCEREALES
- Millones de tondadas -

2014/2015 2015/2016 Variacion: 2015/2016
2013/2014 Estimado Prondstico respe(;o de_ 2014/2015
or clento
PRODUCCION ¥
Mundo 25235 2559.1 2534.3 -1.0
Paises en desarrollo 1447.6 14545 14713 12
Paises desarrollados 1075.9 1104.6 1063.0 -3.8
COMERCIO?
Mundo 361.9 375.0 364.0 -2.9
Paises en desarrollo 113.7 1134 1175 3.6
Paises desarrollados 248.2 261.7 246.5 -5.8
UTILIZACION
Mundo 2426.0 2500.2 2529.6 1.2
Paises en desarrollo 1557.9 1613.7 1638.8 1.6
Paises desarrollados 868.2 886.5 890.7 0.5
Consumo de cereales per capita 1495 149.9 149.9 0.0
(kg/afio)
EXISTENCIASFINALES?¥
Mundo 595.0 642.1 637.8 -0.7
Paises en desarrollo 453.1 472.9 470.6 -0.5
Paises desarrollados 141.9 169.2 167.2 -1.2
COEFICIENTE ENTRE LAS
EXISTENCIAS MUNDIALES
Y LA UTILIZACION (Por 238 254 248 21
ciento)
Nota: Los totales y las variaciones porcentuales se han calculado a partir de datos no
redondeados.
V'L os datos se refieren a primer afio civil indicado en cada columna e incluye € arroz
elaborado.

2 parad trigo y los cereales secundarios, los datos sobre €l comercio se basan sobre las
exportaciones en la cosecha comercial julio/junio, salvo €l arroz cuyos datos se refieren
al segundo afio civil indicado en cada columna.

¥ Los datos se basan en un agregado de los niveles de remanentes al final de los afios
agricolas nacionales y no deben interpretarse en €l sentido de que representan los niveles
mundial es de existencias en un momento determinado.

FUENTE: FAO.

CEREALES SECUNDARIOS 2015

La produccion de cereales secundarios serd inferior a la cosecha récord del afio
pasado

Laprevision de la FAO parala produccién mundia de cereales secundarios en 2015
se sittiaen un mil 307 millones de tonel adas, aproximadamente 2.0% por debgjo dela
cosecha récord de 2014. Este descenso se debe en gran medida a unas expectativas

menores paralas cosechas de maiz en Estados Unidos de Norteaméricay la UE.
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Se prevé gue la produccion mundial de maiz en 2015 -que representa casi € 80.0%
de la produccién de cereales secundarios en e mundo-, ascienda a un mil 7 millones
de toneladas. Ello supone una reduccion de 22 millones de toneladas con respecto al
récord de produccion alcanzado en 2014, o una disminucion del 2.2%. Este descenso
obedece a una revision a la baja de las expectativas en los Estados Unidos de
Norteamérica y la UE, y se ve parciamente contrarrestado por una cosecha mas

abundante de o previsto en China.

Larecoleccién de la cosecha de maiz de 2015 en Estados Unidos de Norteameérica, €
mayor productor del mundo, comenzd en septiembre, y las estimaciones actuales
anticipan una produccion de 345 millones de toneladas, 4.4% por debajo del nivel
récord registrado en 2014. Este descenso se atribuye principal mente a una reduccion
de la superficie sembrada, espoleada por la disminucion de la rentabilidad de los
cultivos agricolas. Se espera un descenso marginal de los rendimientos con respecto
alos elevados valores que a canzaron en 2014. En Canada, se preveé que laproduccion
se recupere y aumente en 7.0% con relacion a nivel de 2014, reflgjando

fundamental mente un aumento de la superficie sembrada.

En Asia, las Ultimas previsiones confirman un aumento significativo en la produccion
en la subregion del Lejano Oriente en 2015. Este incremento se debe en gran medida
alamejorade lacosechaen China, donde los programas de compras gubernamentales
favorecen la expansion de las superficies sembradas de maiz. Se prevé que la
produccion aumente en 5.0% con respecto a afo anterior, hasta alcanzar un nivel
récord cifrado en 226 millones de toneladas. En otras zonas de Asia, la produccion de
maiz fue similar ala de 2014, excepto en Indonesia, que registré un aumento de un
millén de toneladas (5.0%).

En laUE, se esperaque larecoleccién de la cosechade maiz de 2015 termine afinales
de afio y las expectativas son moderadas en comparacion con la produccion récord de

2014. Tras varias revisiones a la baja de las estimaciones preliminares de principios



Evolucion de los Precios 1921

de afio, se espera que la produccién caiga en 21.0%, hasta los 60 millones de
toneladas, un volumen inferior ala media. Este desplome obedece fundamentalmente
a una dréstica reduccion de los rendimientos debido a tiempo seco y caluroso. En la
Federacion Rusa, se revisd a alzala produccion de maiz para 2015. Gracias a unas
condiciones meteorol 6gicas favorables, que incrementaron las superficies sembradas
y los rendimientos, las expectativas han mejorado significativamente, estimandose un
aumento de la produccion de 15.0% con respecto a nivel superior alamediadel afio
anterior, hasta alcanzar 13 millones de toneladas. En Ucrania, la disminucién de la
superficie sembrada a causa de los precios explica en gran medida la caida prevista
de laproduccién. Se estima que la cosecha de maiz se reducira en 14.0% con respecto

al elevado volumen del afio pasado, y alcanzara 24.5 millones de tonel adas.

En Américadel Sur, lacosechaprincipal de 2015 concluyo en julio y se esperaque la
produccion de maiz sea 5.0% superior ala del afio pasado, debido principalmente a
los incrementos previstos en los dos productores principales: Brasil y Argentina. En
Argentina, la mejora de los rendimientos compensd con creces una reduccion de la
superficie sembrada a causa de los precios. En Brasil, la mgora de la productividad
delos cultivos agricolas y el aumento previsto de la superficie sembrada, impulsan la
produccion de este afio hasta 84 millones de toneladas. Se trata de un volumen récord
gue supone un aumento del 6.5% con respecto a2014. En AméricaCentral y el Caribe,
la produccion total de maiz de 2015 se cifraen 29.7 millones de toneladas, casi 6.0%
superior ala del afo pasado. Esto aumento se debe fundamental mente a una cosecha
récord de 25.5 millones de toneladas en M éxico. En € resto de la subregion, las
perspectivas para la cosecha de maiz de 2015 (primera y segunda temporada) son
desfavorables. La sequia prolongada asociada al fenomeno denominado “El Nifio”
redujo significativamente la produccién de maiz durante la primera temporada
principal que concluyo en septiembre, y afecto especialmente al “Corredor Seco” de
El Salvador, Guatemala, Honduras y Nicaragua. Las expectativas para la cosecha de

maiz de la segunda temporada, sembrada a mediados de septiembre, son inciertas, y
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asumen que las precipitaciones continuaran siendo inferiores ala media.

En Africa Austral, la sequia de comienzos de 2015 redujo significativamente los
rendimientos, sobre todo en Sudéfrica, el mayor productor de la region, donde se
estima gue la produccion ha caido 30.0% con respecto a la buena cosecha de 2014.
La sequia también mermo la produccion de la mayoria de |os paises de la subregion
en comparacion con las excelentes cosechas de 2014. Se estima que la produccion
total de la subregion ascendera a 20.5 millones de toneladas, 27.0% por debajo del

buen registro del afo anterior.

La produccion mundial de cebada de 2015 se estima en 144 millones de toneladas,
préacticamente sin cambios desde 2014. L os descensos de la produccién en laUE y la
Federacion Rusa se vieron compensados por cosechas mas abundantes en Argentina,

Marruecosy Turquia.

Se prevé gue la produccion mundial de sorgo de 2015 ascienda a 66 millones de
toneladas. Supone un incremento de 0.5 millones de toneladas (2.0%) con respecto al
ano anterior. El aumento previsto obedece a una mejora de las expectativas en los
Estados Unidos de Norteaméricay Australia, que compensan con creces el descenso

esperado en el Sudan.
Arroz 2015

Desde su inicio, la cosecha arrocera de 2015 se ha visto afectada por las condiciones
meteorol gicas desfavorables que se han asociado a la prevalencia del fendmeno
denominado “El Nifio”. Se prevé que esta situacion se prolongue hasta el proximo
afo. Como la probabilidad de recuperar las pérdidas con cosechas secundarias mas
abundantes disminuye a medida que avanza la temporada, la prevision para la
produccion mundial de arroz en 2015 se ha revisado a la baja, hasta cifrarla en

493 millones de toneladas. Este descenso supondria que la produccion no aumentaria
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por segundo afio consecutivo. En Asia, los grandes incrementos absolutos en
Bangladesh, China, Indonesia y Sri Lanka sblo compensaron parcialmente los
descensos previstos en la mayoria de los paises de la region que experimentaron
condiciones meteorolégicas anormales, como India, Republica Democrética de
Corea, Myanmar, Filipinas y Tailandia. La caida de la produccion en Egipto,
Madagascar y Nigeria explica en gran parte la disminucién prevista en Africa. En
América del Norte y Oceania, las Ultimas previsiones oficiales para Estados Unidos
de Norteamérica y Australia anticipan un descenso de la produccién de 15.0 y 12.0%
respectivamente, como consecuencia de la sequia prolongada que af ectd aimportantes
zonas de cultivo de arroz en ambos paises. Por el contrario, las expectativas contintian
siendo buenas en Europa 'y América Latinay € Caribe. En esta Ultima region, las
abundantes cosechas en el cono sur compensaran |os descensos de la produccion en

lazona central del continente, gravemente af ectada por la escasez de precipitaciones.

La produccion mundial de arroz en 2015 se ve afectada por unas condiciones
meteor oldgicas inusuales

En esta época del afio, la cosecha arrocera de 2015 se encuentra muy avanzada: solo
restasembrar los cultivos agricol as secundarios en el Hemisferio Norte. Latemporada
practicamente ha concluido en el Hemisferio Sur y esta a punto de finalizar en los

paises del Hemisferio Norte que producen Unica cosecha de arroz.

Desde agosto, la FAO ha reducido su prevision para la produccion mundial de arroz
en 2015 en casi 7 millones de toneladas. Este gjuste obedece en gran parte a la
influenciadelas condiciones meteorol 0gicas, atribuidas alaprevalenciadel fendmeno
denominado “El Nifio” desde comienzos de 2015, en la temporada de los paises
asiaticos. El fenébmeno, habitual mente asociado a precipitaciones tardias y escasas, se
intensificara previsiblemente durante los préximos meses, antes de remitir durante el
segundo trimestre de 2016. Si se confirma, sus consecuencias podrian afectar

especialmente a aguell os cultivos sembrados durante el Ultimo trimestre de 2015y a
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principios de 2016. En este contexto, las previsiones para la produccion de 2015
empeoraron ligeramente en I ndonesia, actual mente af ectada por unasequiaque podria
poner en peligro las cosechas que se han de recolectar en los préximos meses.
También se han revisado ala bajalas perspectivas de produccién en Camboya, India,
Tailandiay Vietnam, debido a unas precipitaciones insuficientes o a destiempo, y en
Myanmar, tras las lluvias torrenciales y las inundaciones de julio. En cuanto a las
demés regiones, las inusuales condiciones meteoroldgicas también han obligado a
corregir las previsiones de produccion de 2015 en Ameérica del Norte (Estados Unidos
de Norteamérica) y Africa (Madagascar y Ghana). Por €l contrario, las expectativas
paralas cosechas de 2015 en Europa (UE) y AméricaLatinay € Caribe han mejorado
desde el mes pasado. En estaregién, la correccion al alza se atribuye a unas cosechas
mejores de |o previsto inicialmente en Américadel Sur (Brasil, Colombia, Guyanay
Perll), que compensaron el empeoramiento de las expectativas en América Central y
el Caribe (Cuba, Honduras y Nicaragua), cuyos cultivos agricolas se vieron afectados

por unas precipitaciones tardias y escasas por segunda temporada consecutiva.

Laprevision actual cifralaproduccion mundial de arroz (elaborado) en 493 millones
de toneladas. Esta proyeccion es inferior en 1.9 millones de toneladas (0.4%) a la
estimaciéon actual para 2014, lo que implicaria un segundo afio consecutivo sin
crecimiento. En Asia, se espera recolectar 446.2 millones de toneladas, ligeramente
por debajo de la mala cosecha de la temporada de 2014. De hecho, muchos paises de
la region han sufrido condiciones meteoroldgicas adversas desde €l inicio de la
temporada. Tailandia se ha visto especialmente afectada y su cosecha principal se ha
resentido debido alas precipitacionestardias e insuficientes. También es probable que
la escasez de precipitaciones, que redujo €l nivel delos embalses, pongaen peligro la
cosecha secundaria, principalmente de regadio. Se deberia sembrar en los préximos
meses pero el Gobierno esta estudiando la posibilidad de prohibir € cultivo. En India,
lairregularidad de las Iluvias monzdnicas puede mermar la produccién, empeorando

los malos resultados de 2014 y llevandola a su nivel mas bajo desde 2010. También
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se espera una caida de la produccién en Republica Democrética de Corea, Nepal,
Pakistan, Filipinas, la Republica de Corea y Vietnam debido a las inusuales
condiciones meteorol 6gicas y/o a unos precios a productor no rentables. Por otro
lado, se prevé gue los problemas generalizados de las inundaciones en julio reduzcan
la produccion de Myanmar en 1.7%. Se trata de una disminucion relativamente
peguefia que asume que buena parte de los campos dafiados seran resembrados. Segun
las previsiones, la caida de la produccidon en estos paises se vera parcia mente
compensada por el aumento de las cosechas en Bangladesh, China, Indonesiay Sri
Lanka. En China, apesar de que algunos periodos de sequia que af ectaron ala primera
cosecha (temprana), las expectativas paralacosechaprincipal (intermedia) son buenas
y deberian dar lugar a un incremento del 0.4% en la produccion total. Los cultivos al
sur de Indonesia estan sufriendo actual mente una sequia generalizada. A pesar de ello,
el Gobierno prevé que el pais acanzara una produccion récord en 2015, ya que la
mayor parte de las cosechas ya se han recolectado con excelentes resultados. Si el
fendmeno denominado “El Nifio” se intensifica en los proximos meses, es muy
probable que af ecte alos cultivos agricolas de 2016, que se sembraran préximamente,
reduciendo la disponibilidad de agua en los embalses para los arrozales,
principal mente de regadio. Gracias a unas condiciones meteorol 6gicas favorables, se
preve gque la produccion en Sri Lanka se recupere tras el descenso experimentado en
2014 a causa de la sequia, y posiblemente a cance un nivel récord estatemporada. Las
previsiones para la produccién de 2015 también prevén un descenso en Africa, donde
se espera recolectar 18.5 millones de toneladas, 10 que supone un descenso del 1.5%
con respecto a la excelente cosecha de 2014. Buena parte de esta contraccion se
explica por la caida de la produccion en Egipto y Madagascar, dos de |os productores
méas importantes de la region. En € caso del primero, el descenso supuestamente
obedece a las temperaturas excesivamente elevadas que han mermado los
rendimientos. En € caso del segundo, a una distribucién irregular de las
precipitaciones y alos dafios causados por las inundaciones. Lasirregulares y escasas

preci pitaciones también explican las caidas previstas en la produccién de Nigeria 'y
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Ghana. S6lo una parte de estos descensos se compensara con aumentos de la
produccion en otros lugares, sobre todo en Africa Occidental, y particularmente en
Mali y Guinea. En Américadel Norte, la recoleccion estd a punto de terminar en los
Estados Unidos de Norteamérica. Segun la Ultima prevision del Departamento de
Agricultura de los Estados Unidos de Norteamérica (USDA, por sus siglasen inglés),
la reduccion de las superficies sembradas y la disminuciéon de los rendimientos
mermara la produccion de arroz elaborado en € pais en 15.0% hasta situarla en 6
millones de toneladas. El descenso, que afecta principamente a las variedades de
arroz de grano largo, obedece en gran parte a los bajos precios internos, a régimen
irregular de precipitaciones y a las restricciones en € uso del agua de riego en
Cdlifornia. En Oceania, la cosecha de 2015 se recolectd durante el primer semestre
del afo en Australia. Las previsiones oficiales confirman que la produccién del pais
disminuira en 12.0%, ya que los productores reaccionaron ante los elevados precios
del agua de riego reduciendo la superficie sembrada. Las perspectivas para la
produccién son mejores en las demés regiones. En América Latinay el Caribe, se
espera que las buenas cosechas previstas en Américadel Sur, especialmente en Brasil,
Colombiay Peru, incrementen la produccion total de laregion en 2.6% hasta alcanzar
19.2 millones de toneladas. En América Central y el Caribe se prevé una contraccion
del 4.0%, yaqgue lamayoriadelos productores se han visto perjudicados por la sequia,
especialmente en Cubay Nicaragua. En Europa, se espera que las excel entes cosechas
en Italia, Espaiiay Greciaincrementen la produccion en laUE en 4.5% hasta al canzar
1.8 millones de toneladas. Las perspectivas para la Federaciéon Rusa -donde
actualmente se esté recolectando la cosecha— anticipan una produccién media, con

pocos cambios con respecto a latemporada pasada.
Ofertay Demanda mundial de Cereales
Utilizacion 2015/2016

Se prevé que la utilizacion mundial de cereales en 2015/2016 se aproxime a 2 mil
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527.8 millones de toneladas, 1.8 millones de toneladas por debajo del prondstico
anterior (2 mil 529.6 millones de toneladas) 2015/2016. Este descenso obedece
principalmente a los gustes a la baja de las estimaciones mundiales de consumo de
arroz, que contrarrestaron holgadamente la utilizacion mundial de cereales
secundarios para forrges. El consumo humano mundial de ceredes se cifra
actualmente en un mil 97 millones de toneladas, 21 millones de toneladas menos que
la prevision anterior, pero todavia 1.1% por encima de la estimacion revisada para
2014/2015. Este descenso se explica por las revisiones historicas de | as estimaciones
de utilizacion de arroz en varios paises. La utilizacién total de cereales paraforragje se
estima en 904 millones de toneladas. Esto supone un aumento de 6.4 millones de
toneladas con respecto a dltimo informe y un incremento de 1.8% con relacion a
2014/2015. Buena parte de esta correccion a aza se debe a las mejores previsiones
parala utilizacion de forrgjes en China, Canada y la UE. Se prevé que la utilizacién
industrial total de cereales (parala produccion de etanol, almidon y cerveza) aumente
ligeramente en 2014/2015, ya que se espera que |la demanda de laindustria del etanol
se mantenga préacticamente invariable, reflejo de un lento crecimiento del consumo de
maiz en los Estados Unidos de Norteamérica. Por el contrario, la elevada demanda de
almidon incrementard la utilizacion de cereales para producirlo, concentrandose la

mayor parte de este aumento en China.
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RELACION ENTRE LASEXISTENCIASMUNDIALESDE CEREALES
Y SU UTILIZACIONY

- Porcentgje -
38 38
34 - - : - 34
Arroz
30 30

\ Trigo

Total de cereales

22 22

18 18
Cereales secundarios

14 14

10 1 1 1 1 1 10

1112 1213 13714 14/15 15/16
estim.  pronost.

Y Compara las existencias finales con la utilizacién en la cosecha
siguiente.

2 a utilizacién en 2015/2016 es un valor de tendencia basado en
una extrapolacién del periodo 2004/2005-2014/2015.

FUENTE: FAO.

Existencias 2015/2016

La prevision mas reciente de la FAO para las existencias mundiales de ceredles
cierre de las cosechas agricolas en 2016 se cifra en 638 millones de toneladas. Este
volumen supone una disminucion de 5.4 millones de toneladas con respecto a la
estimacion de septiembre, y unareduccion de 4 millones de toneladas en comparacion
con los niveles iniciales revisados. Los principales gustes con respecto al informe
precedente corresponden a arroz. Se estima que la caida prevista de las existencias
mundiales provoque un ligero descenso del coeficiente entre las reservas mundiales
de cerealesy lautilizacion, que paso del 25.4% en 2014/2015 al 24.8% en 2015/2016.
Teniendo en cuenta las perspectivas de cosecha récord de este afio, se espera que las

existencias mundiales de trigo aumenten en 4 millones de toneladas con respecto a
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septiembre, y en 3.3 millones de toneladas en comparacion con 2015, hasta al canzar
206 millones de toneladas. Se prevé gue las existencias de cereales secundarios al
final de temporada asciendan a 267.6 millones de tonel adas, un volumen inferior alos
maximos histéricos iniciales en 1.6 millones de toneladas. Por otro lado, previéndose
gue no se utilizara toda la produccién mundial, se ha reducido en 5.3 millones de
toneladas la Ultima estimacion para las existencias mundiales de arroz en 2016.
Cifradaen 164.3 millones de toneladas en 2016, esinferior en 6 millones de toneladas

alaprevision de 2015.

Comercio 2015/2016

La prevision para el comercio mundial de cereales en 2015/2016 se ha elevado en
3.3 millones de toneladas con respecto a informe anterior y asciende a 364 millones
de toneladas. Continda estando 11 millones (2.9%) por debajo del récord de
2014/2015. La mayor parte de la contraccion de esta temporada obedece a los
acusados descensos en las exportaciones de trigo y cereales secundarios. Se espera
gue el comercio de arroz repunte en 2016. En base a las previsiones mas recientes, €l
comercio internacional de trigo en 2015/2016 (julio/junio) podria alcanzar los
150 millonestoneladas, casi 6 millones de tonel adas menos que en 2014/2015, ya que
Marruecos y diversos paises en Asia previsiblemente reducirén su volumen de
importaciones. En cuanto al comercio total de cereal es secundarios, se estimaque sera
4.0% inferior a la Ultima temporada y rondard los 169 millones de toneladas en
2015/2016 (julio/junio). Este descenso obedece fundamental mente a una disminucion
de las importaciones previstas de M éxico y varios paises asiéticos. El comercio del
arroz en 2016 (enero/diciembre) se estimaahoraen 45 millones de toneladas. Esdecir,
un millon de toneladas menos que el afo pasado (2.2%) y casi 3.0% por encimade la
ultima prevision. Ademas de corregir las disponibilidades y necesidades comerciales
incorporando las previsiones méas pesimistas para las cosechas de 2015, las nuevas
estimaciones interpretan mejor los flujos comerciales no registrados (especial mente

hacia China).
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Resumen de los precios | nternacionales

Maiz

L os precios de exportacion del maiz de los Estados Unidos de Norteamérica—el mayor
productor y exportador de maiz del mundo-, aumentaron ligeramente en septiembre.
El precio del maiz de referencia de los Estados Unidos de Norteamérica
(No.2, Amarillo) promedi6 los 166 ddlares estadounidenses por tonelada, 2.0%
superior ala cotizacion de agosto. El reciente repunte obedece alaligerarevision ala
baja de las previsiones de produccién de 2015 en | os Estados Unidos de Norteamérica
y la Union Europea. Sin embargo, |a actual cosecha, que se prevé casi récord, y las
abundantes existencias remanentes, contuvieron la presion a alzay mantuvieron los
precios en niveles reducidos, muy similares a los registrados en septiembre del afio
pasado. En América del Sur, los precios de exportacion de maiz se incrementaron en
septiembre a raiz de la elevada demanda de exportaciones, mientras que las
cotizaciones se desplomaron en Ucrania debido a la presion de la cosecha de la

temporada.

Trigo

L os precios de exportacion del trigo se consolidaron en septiembre. El precio del trigo
de referencia de los Estados Unidos de Norteamérica (No.2 Hard Red Winter)
promedio los 218 ddlares estadounidenses por tonelada. Esto supone un incremento
de 1.0% con respecto a la cotizacion del mes de agosto, pero un descenso de 20.0%
con relacion a nivel de hace un afio. La preocupacion por la sequia que afecta alas
superficies sembradas de trigo de invierno en laregion del Mar Negro y en algunas
zonas de |los Estados Unidos de Norteamérica gjercieron una presion alcista sobre los
precios; sin embargo, |os abundantes suministros mundiales y la fuerte competencia
de las exportaciones contrarrestan cualquier posible incremento. Las cotizaciones de

las exportaciones de otros paises bajaron en septiembre y por 1o general eran muy
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inferiores alas registradas hace un afio.
Arroz

En septiembre, el indice de precios paratodo tipo de arroz de laFAO se redujo en 4.0
puntos (1.7%), registrando la decimotercera caida mensual consecutiva. A pesar de
las previsiones que apuntan a un descenso de la produccion en varios paises
exportadores, |os precios internacionales del arroz han continuado bajando, debido a
la exigua demanda de importaciones por €l retraso en las adquisiciones hasta que las
nuevas cosechas previstas Ileguen a mercado. La disminucién fue més evidente en
las cotizaciones del arroz aromatico, cuyo indice de precios se desplom6 casi 5.0%
con respecto a agosto. En septiembre, el precio del arroz Thai blanco 100.0% B -la
cotizacion de referenciaparalos precios internacionales del arroz- bajé en 4.0% hasta
Situarse en 367 dolares estadounidenses por tonelada, un nivel inédito desde
noviembre de 2007. Los precios también bajaron en otros paises asidticos y en
América del Sur, pero tendieron a subir en los Estados Unidos de Norteamérica,
impulsados por la demanda de paises de América Central y e Caribe, y unas

previsiones que anticipan unos suministros internos mas exiguos.
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PRECIOSDE EXPORTACION DE LOS CEREALES*
- Délares estadounidenses por tonelada -

2014 2015

Septiembre Abril Mayo Junio Julio Agosto | Septiembre
Estados Unidos
de Norteamérica
TrigoV 279 239 231 242 238 216 218
Maiz? 164 172 166 170 179 163 166
Sorgo? 174 223 217 224 223 180 177
Argentina®
Trigo 248 225 228 226 229 227 223
Maiz 166 168 168 173 176 160 161
Tailandia?
Arroz blanco® 444 410 394 385 401 382 367
Arroz quebrado® 336 333 326 327 321 324 316

" Los precios se refieren al promedio mensual.
Y No.2 Hard Red Winter (ordinario), f.o.b. Golfo.
2 No.2 amarillo, Golfo.
3 Upriver, f.0.b.
4 Precios comercializados indicativos.
5 100% segunda categoria, f.0.b. Bangkok.
8 A1 stper, f.0.b. Bangkok.
FUENTE: FAO.
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PANORAMA DE LA SITUACION ALIMENTARIA DE LOS PAISES DE
BAJOSINGRESOSY CON DEFICIT DE ALIMENTOS"

Desciende la produccion de cereales de 2015 prevista en los PBIDA, reflgjo del
descenso de la produccién en Africay € Lejano Oriente debido en gran medida
a las condiciones meteor ol 6gicas adver sas

La dltima prevision de la FAO cifra la produccién de cereales de 2015 de los paises
de bajos ingresos y con déficit de alimentos (PBIDA) en 418 millones de toneladas.
Un volumen inferior a las expectativas a principios de afio y 3.4% debajo del nivel
récord de 2014. La disminucion de este afio refleja en gran medida |os descensos de
la produccion previstos en India, el mayor productor de los PBIDA, y en Africa
Oriental y Austral.

HECHOSBASICOSDE LA SITUACI ON DE LOSCEREALESEN LOSPAISESDE
BAJOSINGRESOSY CON DEFICIT DE ALIMENTOS (PBIDA)
- Millones de toneladas, arroz elaborado -

Variacion:
2015/2016
Jo13p01 | 0L | 002006 | i g
2014/2015
Por ciento
Produccion de cereales? 4255 432.9 418.0 -3.4
excl. India 182.1 190.2 182.6 -4.0
Utilizacion 449.0 461.0 463.9 0.6
Consumo humano 364.2 3717 376.8 14
excl. India 174.7 179.2 181.3 11
Consumo de cereal es per cépita (kg por afio) 148.6 149.0 149.1 0.1
excl. India 145.6 146.0 145.7 -0.2
Forrajes 32.6 343 343 -0.1
excl. India 195 20.7 20.3 -2.0
Exigtenciasfinales? 92.4 93.8 81.9 -12.6
excl. India 385 40.2 355 -11.6

V'|_os datos se refieren al primer afio civil indicado en cada columna.
2 Puede no igualar la diferencia entre suministros y utilizacion debido a los diferentes afios de
comercializacion de cada pais.
FUENTE: FAO.

12 El grupo de Paises de Bagjos Ingresos y con Déficit de Alimentos (PBIDA) incluye alos paises con déficit de
alimentos con unos ingresos anuales per capita inferiores a nivel utilizado por € Banco Mundia para
determinar el derecho arecibir la asistencia de la Asociacién Internacional de Fomento (AIF) (es decir, un
mil 945 ddlares estadounidenses en 2011). La nuevallista de PBIDA incluye 54 paises, uno menos que en la
lista de 2014, pero con algunos cambios: Republica del Congo, Filipinasy Sri Lanka quedaron fuera de la
lista basandose en €l criterio de ingresos (en €l caso de Filipinas, su salida de la lista se debe en parte ala
revision del Banco Mundia de sus datos de ingresos). La lista de PBIDA de 2015 también incluye ahora a
Sudén del Sur, cuyos datos no estaban previamente disponibles, y a Reptblica Arabe Siria, que previamente
habia sido retirada de la lista, pero que ha dgjado de cumplir los criterios para su exclusion. Para mas
informacion consulte: http://www.fao.org/countryprofiles/lifdc/es/
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En Asia, las estimaciones mas recientes anticipan una caida de 2.0% en la produccién
total de cereales de 2015 situdndola en 307 millones de toneladas, un volumen alin
superior ala media. La mayor parte de este descenso se atribuye a una reduccion de
la cosecha de cereales (principalmente trigo) en India como consecuencia de unas
condiciones meteorol6gicas desfavorables, sobre todo en los principales Estados
productores del Norte y Centro del pais. Se prevé una contraccion de 7 millones de
toneladas (3.0%) con respecto a la excelente produccion del afio anterior. En otras
zonas del Lejano Oriente, se espera que la produccién descienda en Nepal, Republica
Popular Democrética de Coreay Mongolia. Contrarrestando parte de este descenso a
nivel regional, se anticipa una cosecha mayor en el Cercano Oriente. Este incremento
se explica en gran parte gracias a las condiciones meteorologicas favorables en
Replblica Arabe Siria, a pesar de que los efectos devastadores del conflicto han
limitado los incrementos del sector agricola en este pais. Del mismo modo, en la CEl

en Asia, la cosecha de cereales de 2015 se preve similar alade 2014, que fue superior

alamedia

En Africa Subsahariana, habiendo finalizado la recoleccién en Africa Austral y
previendo que se concluya en Africa Occidental, Central y Oriental a finales de afio,
la produccion de 2015 se estima actuamente en 109 millones de toneladas,
aproximadamente 7.0% inferior a la de 2014. La mayor parte de este descenso
obedece ala acusada reduccion de la produccién en Africa Austral, tras un periodo de
grave sequia a principios de 2015, con descensos notables en Malawi y Zimbabwe.
Del mismo modo, las condiciones meteorol dgicas adversas perjudicaron a desarrollo
de los cultivos en Africa Oriental, estiméndose una caida de la produccion total de
11.0%. El grueso de este descenso se debe a una reduccion de la produccion prevista
en Sudan, cifrada en 3 millones de toneladas. Por e contrario, las perspectivas de
produccion en Africa Occidental son generalmente favorables y se prevé que la
cosecha de 2015 sea superior ala media, gracias a las precipitaciones que, desde €l

mes de julio, han mejorado las expectativas de cosecha en los paises del Sahel. En
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Africa Central, las condiciones meteorol 6gicas han sido generalmente favorablesy la
produccién alcanzaraun nivel medio. Sin embargo, lacontinuainseguridad en algunas
zonas de la subregion sigue perjudicando a sector agricola, limitando el aumento de

la produccion.

En América Central y el Caribe, se prevé que la produccion de cereales se mantenga
en un nivel inferior a la media y alcance 1.9 millones de toneladas debido a las
condiciones meteorolégicas desfavorables asociadas al fendmeno denominado “El
Nifio”.

PRODUCCION DE CEREALESY EN LOS PBIDA
- Millones de toneladas -

Variacion:
2013 Estzi(r)#:do Pr cfr?c%s?ico 2015/.2014
Por ciento
Africa (37 paises) 108.1 117.2 109.3 -6.8
Africa Orienta 43.6 48.6 43.2 -11.0
Africa Austral 9.9 115 9.1 211
Africa Occidental 49.9 525 52.3 -0.4
Africa Central 47 4.6 47 2.0
Asia (12 paises) 315.1 314.1 306.8 -2.3
CEl asiatica 10.3 10.2 10.3 0.9
Lejano Oriente 294.1 293.9 285.7 -2.8
- India 243.4 242.6 2354 -3.0
Cercano Oriente 10.7 10.0 10.9 9.2
S;‘If‘s‘:)ca Central (3 22 16 1.9 197
Oceania (2 paises) 0.0 0.0 0.0 0.0
PBIDA (54 paises) 4255 4329 418.0 -34
Nota: Los totales y las variaciones porcentuales se han calculado a partir
de datos no redondeados.
YIncluye el arroz elaborado.
FUENTE: FAO.

Las importaciones totales de cereales de los PBIDA alcanzaran un volumen
similar al nivel récord del afio pasado

Las necesidades totales de importacion de cereales de los PBIDA en la cosecha
comercial 2015/2016 (julio/junio) se cifran en 53.4 millones de tonel adas (incluyendo
el arroz elaborado), un volumen similar a elevado nivel del afio pasado. Aunque €l

volumen total se ha mantenido préacticamente invariable, ha habido fluctuaciones a
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nivel subregional, principalmente en Africa.

Se prevé que e mayor incremento subregional tenga lugar en Africa Austral, debido
principalmente al aumento de las necesidades de importacion de Zimbabwe, tras una
pronunciada reduccion de la cosecha de cereales de 2015. En AfricaOriental, se prevé
gue las importaciones totales de cereal es disminuyan ligeramente. Este leve descenso
se atribuye a una reducciéon del volumen de importacion de Republica Unida de
Tanzania, que contrarresta con creces los incrementos esperados en el resto de la
subregion. Del mismo modo, en Africa Occidental, se anticipa un descenso en e
volumen de importaciones con respecto a afo anterior, fundamentalmente como
consecuencia del incremento previsto de la cosecha subregional de 2015. Las
importaciones de cereales en Africa Central previsiblemente aumentarén, ya que las

crecientes neces dades nacional es superan |a produccion.

En Asia, se espera que las importaciones totales en 2015/2016 se mantengan
préacticamente invariables con respecto a los elevados niveles del afo anterior. Esta
estimacion obedece aunaprevision inferior paralasimportaciones en Lejano Oriente,
debida a una reduccion del volumen anticipado en Bangladesh, que se vio
contrarrestada por una proyeccion superior para las importaciones en Cercano
Oriente. En otros lugares, en América Central y el Caribe, laCEIl, Asiay Oceania, se
prevé que las importaciones de cereales alcancen un volumen similar al del afio

anterior.
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SITUACION DE LASIMPORTACIONESDE CEREALESEN LOSPBIDA
- Miles detond adas -

2012/0210: 40 2014/2015 6 2015 2015/2016 6 2016
Necesi dades? Situacion de las Necesi dades?
importaciones?
delascuales
. . delascuales . . delascuales
Importaciones | | mportaciones avuda Importaciones | promesas de | | mportaciones avuda
efectivas totales: Y . totales: ayuda totales: Y .
alimentaria ali . alimentaria
imentaria

Africa (37 paises) 30 645 30 601 1233 15633 592 29984 1367
Africa Oriental 9784 9 684 749 5 387 428 8942 918
Africa Austral 3027 2 652 67 2672 37 3141 39
Africa Occidental 16 082 16 555 268 6890 84 16 080 260
Africa Central 1752 1710 149 684 44 1821 149
Asia (12 paises) 18 260 20831 515 20 358 404 20 876 713
CEl asidtica 4002 4109 1 3936 0 4096 1
Lejano Oriente 4 346 6 545 171 6 245 31 6438 281
Cercano Oriente 9912 10 177 343 10 177 373 10 342 431
América Central
(3 paises) 1905 2029 98 2029 8 2105 98
Oceania (2 paises) 455 463 0 164 0 467 0
Total (54 paises) 51 265 53924 1846 38 184 1004 53 432 2178

Nota: Lostotales se han calculado a partir de datos no redondeados.
V' Lanecesidad deimportaciones esladiferenciaentre la utilizacion (alimentos, forrajes, otros usos, exportaciones
y existencias finales) y la disponibilidad interna (produccion y existenciasiniciales).
2 Estimaciones basadas en lainformacion disponible a principios de septiembre de 2015.
FUENTE: FAO.

EL NINO 2015/2016

Las previsiones meteorol 6gicas actuales anticipan la prolongacion de un episodio
intenso del fendmeno meteoroldgico denominado “El Nifio” hasta comienzos de
2016. L os episodios anteriores han causado perturbaciones meteorol 6gicas que han
afectado notablemente a la agricultura y, en consecuencia, a la seguridad
alimentaria. Sin embargo, no hay unarelacién determinista entre la ocurrencia del
fendmeno meteoroldgico “El Nifio” y los cambios en la produccion agricola y, por
tanto, su impacto es dificil de prever. Las consecuencias para la agricultura
dependen del momento y la gravedad del episodio, asi como del calendario de los
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cultivos agricolas en una region particular. Sin embargo, teniendo en cuenta el
historial precedente, es posible aseverar que durante |os proximos meses (octubre-

marzo), la produccion agricola se vera previsiblemente af ectada.

MAPA: POSIBLESVARIACIONESMETEOROLOGICASY CONSECUENCIAS
- Octubre-marzo -

LEYENDA:
R= Precipitaciones por encima de lamedia
D= Precipitaciones por debajo de lamedia
W= Temperaturas por encima de lamedia

FUENTE: FAO.

ASIA: Aumenta la probabilidad de precipitaciones inferiores a la media,
tradicional mente concentradas en las zonas Surorientales, Indonesiay Filipinas, en
particular. Como la produccion de arroz en laregion es casi continua durante todo
el afo, se espera que el paso del fendmeno meteoroldgico denominado “El Nifio”
afecte alaproduccion agricola, si bien las consecuencias dependeran de su fecha de
llegada, intensidad y duracion. Dado que los prondsticos actuales prevén que el
fendmeno de “El Nifio” se prolongue hasta principios de 2016, es probable que las
cosechas secundarias de arroz y maiz de 2015/2016 se vean afectadas, asi como la
principal cosecha de trigo en los paises del Hemisferio Norte, la mayor parte de la

cual se siembra entre octubre y diciembre y se recolecta a partir de marzo. Por otro
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lado, en los paises del Hemisferio Sur (incluyendo Indonesia, Sri Lankay Timor-
Leste), las precipitaciones por debajo de la media asociadas al fenémeno de “El
Nifio” podria perjudicar a las principales cosechas de arroz y maiz de 2016, cuya
siembra comenzara a finales de 2015. En India las previsiones apuntan a una caida
de la producciéon de cereales en 2015 tras las lluvias monzonicas irregulares.
Ademas, los embal ses que proporcionan agua de regadio se encuentran por debajo
de sus niveles promedio, lo que podria reducir las superficies sembradas para las

cosechas de trigo y cereales secundarios de 2016.

AFRICA ORIENTAL: Aumenta la probabilidad de precipitaciones superiores ala
media; por un lado, esto podria beneficiar alas cosechas de latemporada secundaria
(recolectadas en febrero-marzo), pero unas precipitaciones excepciona mente
intensas podrian incrementar e riesgo de inundaciones, que perjudican a la
produccion alimentariay ganadera. Las lluvias torrencial es también pueden af ectar
a la recoleccion de las principales cosechas de cereales de la temporada de 2015
entre octubre y noviembre; las estimaci ones mas recientes ya anticipan un descenso
de la produccion de cereales de 2015 debido a las condiciones meteorol 6gicas

erraticas a principios de este afio.

AFRICA AUSTRAL: Aumenta la probabilidad de precipitaciones inferiores a la
mediadurante latemporada principal delluvias entre octubre y marzo; sin embargo,
tanto la intensidad como las zonas afectadas han variado con los diferentes
episodios precedentes del fenémeno de “El Nifio”. En general, las precipitaciones
inferiores a la media durante este periodo coinciden con la cosecha agricola
principal (cultivos agricolas sembrados en noviembre y recolectados a partir de
marzo) y, por tanto, podrian afectar negativamente a las condiciones de la
vegetacion, retrasando el desarrollo de los cultivos y mermando los rendimientos.
Las previsiones meteorologicas actuales anticipan una mayor probabilidad de

lluviasinferiores ala media en lamayor parte de la subregion durante latemporada
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de lluvias de 2015/2016 (de octubre de marzo). Los suministros de cereales en la
subregion son ya muy escasos, tras una reducida cosecha de 2015 debido a la
escasez de precipitaciones.

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: La grave sequia asociada a “El Nifio” ha
mermado las cosechas de maiz de la primera temporada principal en los paises
centroamericanos, a excepcion de M éxico. La siembra de los cultivos de la segunda
temporada también se vio afectada por la sequia, retrasando las superficies
sembradas. Dado que la presencia de “El Nifio” previsiblemente se prolongara hasta
principios de 2016, las lluvias podrian verse ain mas afectadas durante el resto de
la segunda cosecha agricola, hasta la cosecha que comienza en e primer trimestre
de 2016. En las zonas meridionales de Américadel Sur, queincluyen las principales
zonas de cultivo de cereales en Argentina, el Sur de Brasil y Uruguay, las
precipitaciones suelen ser més abundantes. Se espera que la cosecha de trigo de
2015, que serecolectaraa partir de noviembre, continte siendo superior alamedia,
pero inferior a la del afio pasado. Esta evolucién obedece principalmente a una
revison a la bga de la produccién prevista en Argentina, e mayor productor

subregional, debido a una disminucion de las siembras.

OCEANIA: Se prevé que | as precipitaciones sean inferiores ala media en octubre,
coincidiendo con &l comienzo de la cosecha de trigo de invierno; las previsiones
mas recientes anticipan una produccion de trigo en 2015 superior a la del afio
anterior. Durante €l primer trimestre del afio, |as precipitaciones han sido superiores
alamediaa Oeste de Australia. Dado que el periodo de siembra de |os cultivos de
2016 comienza en abril, se prevé que el efecto de estas precipitaciones en la

produccion de cereales sea limitado.

AMERICA DEL NORTE: El periodo de octubre a marzo corresponde ala primera

parte de la temporada del cultivo de trigo de invierno (cultivos sembrados en
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septiembre/octubre y cosechados a partir de mayo). Un episodio intenso del
fenomeno de “El Nifio” se suele asociar a precipitaciones superiores a media en el
Sur y el Oeste. Por € contrario, en las zonas del Medio Oeste, la sequia que ha
prevalecido desde el mes de septiembre de este afo, suele estar asociada a un
episodio de “El Nifio”. A fecha 28 de septiembre, se habia sembrado un 31.0% de
la superficie nacional prevista para la siembra de trigo de invierno. Una cifra
ligeramente inferior a la media de esta época del afio que se explica por la escasez
de precipitaciones. En e Sur y el Oeste, las copiosas precipitaciones de corta
duracion pueden retrasar la siembra, pero se espera que sus consecuencias sean

limitadas o0 incluso beneficiosas para la produccién de cultivos de invierno.

AMERICA CENTRAL Y EL CARIBE

Se estima que la produccién de trigo de 2015 alcanzar a un nivel casi récord

En M éxico, précticamente el Unico productor de trigo de la subregién, la recoleccién
del trigo de 2015 haterminado. L as estimaciones preliminares cifran la produccion de
este afo en 3.8 millones de toneladas (incluyendo las temporadas de otofio-invierno y
primavera-verano), ligeramente inferior a la estimada previamente, pero ain en un
nivel cas récord. El incremento refleja un aumento de la superficie sembrada,

impulsado por la elevada demanda local.
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% | México
) « cereales secundarios
\ (cosecha de verano) : fase

. \;re?ga;é\égazpégu;gg). % América Central (excl. México)
fase de recoleccién $ * maiz (primera temporada): recoleccion
« trigo (cosecha de invierno): E=

preparacion de latierra

]

7

Brasil

» maiz (temporada principal): siembra en
los Estados del Centro Sur

« trigo de invierno: fase de recoleccién

Uruguay

« trigo deinvierno, cebada: fase
vegetativa
* maiz (temporada principal): siembra

|

i,

Argentina
« trigo deinvierno: fase vegetativa
= maiz (temporada principal): siembra

Nota: Las observaciones se refieren ala situacion en septiembre. L
FUENTE: FAO.

Produccién récord de maiz prevista en México en 2015, pero la prolongada
sequia asociada al fendmeno denominado “El Nifio” mermara la produccion en
la mayoria de paises de la subregion

La FAO estima que la produccion total de maiz de la subregion en 2015 al canzara
29.7 millones de toneladas, |0 que supone un incremento de casi 6.0% con respecto a
la cosecha del afio pasado. Esta subida es consecuencia del incremento de la

produccion de maiz en M éxico, que representa en torno a 86.0% de la produccion
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total de maiz de la subregion. Las previsiones oficiales anticipan una produccion
récord de casi 25.5 millones de toneladas, debido principalmente a un aumento de la
superficie sembrada. Sin embargo, exceptuando a M éxico, las perspectivas para la
cosecha de maiz de 2015 (primera y segunda temporadas) son inciertas. La grave y
prolongada sequia asociada con el fenomeno denominado “El Nifio” redujo las
cosechas de maiz durante la primeratemporada principal que concluy6 en septiembre,
sobre todo en el “Corredor seco” de El Salvador, Guatemala, Honduras y Nicaragua.
La siembra de la segunda temporada —que finalizd6 a mediados de septiembre—
también se vio af ectada por una grave sequia que podria haber reducido las superficies
sembradas. Se espera que el fendmeno denominado “El Nifio” se prolongue hasta
comienzos de la primavera. Por tanto, podria afectar a régimen de precipitaciones
durante la segunda temporada, mermando los rendimientos y la produccion. Sin
embargo, si las condiciones mejoran, lacosechade latemporada secundariaalin puede
ser normal. Por tanto, incorporando Unicamente las cosechas reducidas de la primera
temporada, la FAO prevé que la produccién total de maiz en 2015 ascienda a 4.1
millones de toneladas, casi sin cambios respecto a la cosecha del afo pasado, ya
af ectada por la sequia.

Se prevé un volumen elevado de importaciones de cer eales en 2015/2016

Las importaciones de cereales para la cosecha comercial 2015/2016 (sep./ago.) se
estiman en 27.8 millones de toneladas, ligeramente por debajo del nivel casi récord
del afio pasado, pero muy por encimade la media de la subregion de los Ultimos cinco
anos. Este leve descenso anual reflgja la caida de las importaciones de maiz en
México. Sin embargo, exceptuando a este pais, se prevé que las importaciones de
cereales -principalmente maiz y arroz- parael resto de paises de la subregién alcancen
un volumen récord de 11.3 millones de toneladas, como consecuencia de la caida

prevista de la produccién a causa de la sequia.
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Precios elevados del maiz en diver sos paises

En aguellos paises afectados por malas expectativas para la produccion, los nuevos
suministros agricol as de las cosechas de maiz de latemporada principal recientemente
recol ectadas, apenas mitigaron la presion alcista sobre |los precios, y |os precios del
maiz blanco se mantuvieron en septiembre por encima de los valores registrados €l
ano anterior. En El Salvador y Honduras, los precios disminuyeron ligeramente en
agosto y septiembre con lallegada de la nueva cosecha y |as recientes importaciones.
Sin embargo, estos descensos estacionales se vieron limitados por larevision alabaja
de las perspectivas de produccién para este afio. En cambio, en Nicaragua, |os precios
han aumentado continuamente desde julio, y en septiembre se situaron muy por
encimade los niveles a canzados hace un afio. Para mitigar el impacto de los elevados
precios en las poblaciones afectadas, los gobiernos de estos paises han puesto en
marcha diversas iniciativas que incluyen ayuda alimentaria directa y suministro de
insumos agricolas para la segunda temporada en curso. Ademas, en un esfuerzo por
aumentar los suministros a mercado, los gobiernos estdn importando maiz y/o
emitiendo permisos deimportacion. LaFAQO y el Programa Mundial de Alimentos de
las Naciones Unidas (PMA) estan complementando | as acciones gubernamental es con

ayuda adicional, en coordinacion con las autoridades locales.

En Guatemala, los precios del maiz disminuyeron en agosto y septiembre, y fueron
inferiores alos valores registrados hace un afio. Este descenso se debe principa mente
a las abundantes existencias remanentes tras la buena cosecha del afio pasado. En
M éxico, € principal productor de la subregion, los precios del maiz aumentaron de
forma estacional en los Ultimos meses, apoyados también por una depreciacion

acusada de la moneda local.

Dado el estado actual de los suministros y los precios de los cereaes locales, su

evolucion se debe supervisar atentamente durante los proximos meses. Sin embargo,
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los gobiernos, y en particular los de El Salvador, Nicaragua, Honduras y Guatemala,

yaestan proporcionando ayuda alimentaria a las poblaciones mas af ectadas, asi como

Insumos agricol as para la segunda temporada actual mente en curso. Por otraparte, 1os

gobiernos estan importando y/o emitiendo permisos de importacion para mitigar la

escalada de los precios. La FAO y el PAM estdn complementando las acciones

gubernamental es con asistencia adicional en coordinacion con las autoridades locales

en El Salvador, Honduras y Guatemala.

PRODUCCION DE CEREALESEN AMERICA LATINA Y EL CARIBE
-Millones de toneladas-

Trigo Cereales secundarios Arroz (cascara) Total cereales
Variacion

2013 Estzicr)r]édo Pr ozr?(gi co 2013 Estzicr)r]édo Pr ozr?(gi co 2013 Estzi(r)r]{gdo Pr ;?éji co 2013 Estzi(r)r]{gdo Pr ;?éji co ég%%zaoq]{?,
América
Latinay el 34 37 38 35.9 36.4 38.0 32 3.0 29 424 431 44.7 37
Caribe
El Salvador 0.0 0.0 0.0 10 10 0.8 0.0 0.0 0.0 11 10 0.8 -14.4
Guatemala 0.0 0.0 0.0 18 18 17 0.0 0.0 0.0 18 19 18 -4.6
Honduras 0.0 0.0 0.0 0.6 0.4 0.6 0.1 01 0.1 0.7 05 0.6 25.2
México 34 37 38 30.7 31.8 334 0.2 03 0.2 343 35.8 37.4 45
Nicaragua 0.0 0.0 0.0 0.6 0.4 05 05 05 05 12 0.9 0.9 2.7
éun:érlca del 19.2 24.7 22.6 141.2 136.8 143.9 243 248 25.6 184.7 186.2 192.1 32
Argentina 9.2 13.9 110 409 39.9 415 16 16 16 51.7 55.4 54.0 -2.4
Brasil 57 6.2 7.2 835 82.1 87.3 118 121 124 101.1 100.4 107.0 6.5

Nota: Lostotalesy las variaciones porcentuales se han calculado a partir de datos no redondeados.
FUENTE: FAO.
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PRECIOSAL POR MAYOR DEL M,AI'Z BLANCO EN DETERMINADOS
PAISESDE AMERICA CENTRAL
- D6l ares estadouni denses/tonel ada -
| Honduras,
Tegucigalpa
ou e GUatemala,
Ciudad de Guatemala

—

550 Nicaragua,
Managua
San Salvador

opo MEEEERER L || 4 ) 1
SONDEFMAMIJ JASONDEFMAMIJ J AS
2013 2014 2015

FUENTE: Secretaria de Agricultura y Ganaderia, Honduras, Ministerio de
Agricultura, Ganaderia y Alimentacion, Guatemala; Ministerio
Agropecuario y Forestal, Nicaragua, Direccion General de Economia
Agropecuaria, El Salvador.

AMERICA DEL SUR
Se espera que la produccién de maiz de 2015 alcance un nivel récord

Se estima que la produccién de maiz de 2015 en Ameérica del Sur ha alcanzado un
nivel récord de casi 130 millones detoneladas. En Argentinay Brasil -que representan
el 91.0% de la produccién subregional de cereales- el aumento de la superficie
sembrada y los buenos rendimientos gracias a unas condiciones meteorologicas
especialmente favorables a mitad de temporada, incrementaron la producciéon en
ambos paises hasta alcanzar niveles récord. En otros paises de la subregion, la

produccion se mantuvo en niveles elevados, especialmente en Boliviay Colombia. La
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siembra de la cosecha de 2016 comienza a mediados de octubre, y los primeros
indicios apuntan a una reduccion de la superficie sembrada en respuesta a las

abundantes existencias de maiz y |os bajos precios.

Se espera una cosecha abundante de trigo en 2015, pese a una reduccion
significativa delas siembras en Argentina, el principal pais productor

Se prevé que la produccion de trigo de 2015 en la subregion ascienda a 22.6 millones
de toneladas. Si bien se sitda en un nivel inferior ala buena cosecha del afio pasado,
continda siendo muy superior la media. En Argentina -que supone la mitad de la
produccion subregional- las escasas precipitaciones durante el periodo de siembra,
que finalizé en agosto, han reducido las superficies sembradas significativamente.
Ademas, es probable gque la sequia que ha asolado € pais desde € comienzo de la
temporada hasta septiembre merme los rendimientos. Las estimaciones preliminares
anticipan una produccion de 11 millones de toneladas, muy por debajo del elevado
volumen del afio pasado y del promedio de los Ultimos cinco afios, pero todavia
suficiente para satisfacer lademandanacional y subregional. En Brasil, que representa
mas de un tercio de la produccion subregional, las Ultimas previsiones oficiales
anticipan una cosecharécord de poco mas de 7 millones de toneladas. Esteincremento
obedece en gran medida a aumento de las siembras como consecuencia de los
elevados precios a principio de la temporada. En otros paises de la subregion, se
espera que la produccion continle siendo elevada, especialmente en los principales

paises importadores, Boliviay Chile.

Lospreciosdelaharinadetrigoy maiz fueron en general inferioresalosniveles
del afio pasado

Los precios de la harina de trigo y el maiz amarillo siguieron tendencias desiguales
entre julio y septiembre, pero por lo general fueron inferiores a los registrados hace

un ano.
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En Argentina y Chile, los precios del trigo aumentaron de forma estacional durante
los Ultimos tres meses. Sin embargo, las abundantes existencias remanentes de las
excelentes cosechas de 2014 mantuvieron los precios por debajo de sus niveles de
hace un afo. En Brasil y Bolivia, los precios de la harina de trigo descendieron entre
julioy septiembrey se situaron por debajo de los val ores alcanzados durante el mismo
periodo del afio anterior. Este descenso obedece aun nivel adecuado deimportaciones
y a unas buenas perspectivas para la cosecha de 2015, que comenzara en €l Ultimo
trimestre del afio. En Colombia, |os precios se mantuvieron relativamente estables en
julio-septiembre, pero fueron superiores alos registrados hace un afo, debido en gran
medida ala debilidad de la moneda.

En Argentina, Chile, Ecuador y Per(, los precios del maiz amarillo se mantuvieron
generalmente estables durante los Ultimos tres meses. En septiembre se situaron por
debajo de los niveles registrados hace un afio gracias alas buenas cosechas de 2015 y
las abundantes existencias remanentes. En Brasil, €l principal productor y exportador
de la subregidn, a pesar de la excelente cosecha de la segunda temporada “safrinha”
en curso, la elevada demanda de las exportaciones y la debilidad de la moneda
incrementaron los precios en julio-septiembre por encima de los niveles de hace un
ano. Del mismo modo, en Colombia, € debilitamiento de la moneda local esta
manteniendo |os precios por encima de los val ores registrados en septiembre del afio

pasado, a pesar de la abundancia de suministrosy el flujo de importaciones.



Evolucion de los Precios 1949

PRECIOSAL POR MAYOR DE HARINA DE TRIGO EN DETERMINADOS PAISES
DE AMERICA DEL SUR
- Délares estadouni denses por tonelada -
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FUENTE: Servicio Informativo de Mercados Agropecuarios, Bolivia;, Ingtituto de
Economia Agricola, Brasil; Bolsade Cereales, Argentina.
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AMERICA DEL NORTE

Laproduccion de cerealesde 2015 en Estados Unidos seréa buena peroinferior al

nivel récord del afio pasado

La estimacion oficia cifra la produccion de trigo de los Estados Unidos de

Norteamérica de 2015 en 58.1 millones de toneladas. Este incremento de 5.0% con

respecto a volumen del afio pasado se debe principamente a un aumento de la

superficie cultivada. Aunque la superficie total de las superficies sembradas de trigo

apenas vario con respecto al afio anterior, y lasuperficie sembradadetrigo deinvierno

se redujo, las condiciones parala siembra fueron mejores, permitiendo que latasa de

abandono disminuyera de forma notable. Como consecuencia de |o anterior, se prevée

gue la cosecha de trigo de 2015 sea 4.0% superior aladel afo pasado. La siembrade

trigo de invierno para la cosecha de 2016 comenzo en septiembre. En algunas zonas

de las Grandes Llanuras apenas se han registrado precipitaciones y las temperaturas
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han sido elevadas. La sequia ha afectado especialmente a las “Altas Llanuras”, al Este
de Colorado, a Oeste de Nebraska, al Oeste de Kansasy a Norte de Texas. En todas
estas zonas se necesita que llueva mas, pero todavia hay bastante margen para la
siembra ya que € periodo de cultivo se extiende hasta finales de octubre. El 28 de
septiembre, el Departamento de Agricultura de los Estados Unidos de Norteamérica
(USDA, por sus siglas en inglés) confirmd que la siembra se habia realizado en méas
del 31.0% de lasuperficie nacional prevista: un avance ligeramenteinferior alamedia
para esta época del afio. En cuanto a los cereales secundarios, la Ultima estimacion
oficia cifrala produccion de maiz de 2015 en 345.1 millones de toneladas. Si bien
supone un descenso de 4.4% con respecto al récord del afio pasado, se mantiene en un
nivel elevado. En Canada, se estima que la produccién de trigo de 2015 descendera
notablemente (16.0%), hastasituarse en 24.6 millones de toneladas. El ligero aumento
de la superficie cosechada fue contrarrestado con creces por la disminucion de los
rendimientos, debido a la sequia a comienzos del periodo agricola. Se prevé que la
produccion de maiz, que aln no se harecolectado al este de Canad4, aumente en 7.0%

y acance 12.3 millones de toneladas.

EUROPA

Unién Europea

L os Ultimos datos anticipan una cosecha de trigo megor delo previsto, s bien la
produccion total de cereales desciende de manera significativa con respecto al
ano pasado

En laUnion Europea (UE), la prevision para la produccion total de cereales en 2015
se harevisado ligeramente a la bgja con respecto a la Ultima estimacion. Cifrada en
306.8 millones de toneladas, es aproximadamente 7.0% inferior a la produccién
récord de 2014. Este ultimo gjuste refleja en gran medida el efecto del tiempo célido
y Seco en agosto en los cultivos de maiz de las zonas orientales de la region. La

produccion total de cereales secundarios en 2015 se estima ahora en 149.3 millones
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de toneladas, 10 que supone un retroceso de 12.0% con relacion a nivel del afio
pasado. Recolectada en gran parte acomienzos del verano, laproduccién total detrigo
en la UE se estima ahora en 154.5 millones de toneladas. Un volumen ligeramente
superior a las estimaciones precedentes y sdlo 1.6% por debajo del récord de 2014.
La siembra del trigo de invierno que se recolectara en 2016, ya ha comenzado en
algunos paises 0 empezard en octubre. Tras la ola de calor de agosto -con escasas
precipitaciones en gran parte de Europa Central y Oriental-, los niveles de humedad
del suelo distan de ser losideales parala siembray brotacion, a menos que se reciban

abundantes precipitaciones en estas zonas en septiembre.

PRODUCCION DE CEREALESEN AMERICA DEL NORTE, EUROPA Y OCEANIA
- Millones de toneladas -

Trigo Cereales secundarios Arroz (cascara) Total de cereales
2013 | 2014 2015 2013 | 2014 2015 2013 | 2014 2015 2013 | 2014 2015 Variacién
Estimada | Prondstico Estimada | Prondstico Estimada | Prondstico Estimada | Pronéstico | 2015/2014
Por ciento
ﬁg:?el cadel | o565 | 844 828 | 3963 | 304 3805 | 86 | 100 86  |5005 | 4939 4808 26
Canadéa 375 29.3 24.6 28.8 22.0 235 0.0 0.0 0.0 66.4 51.3 48.1 6.2
Estados
Unidos de 58.1 55.1 58.1 3674 | 3774 366.0 8.6 10.0 8.6 4341 | 4426 432.7 22
Norteamérica
Europa 2255 | 2485 247.7 2524 | 2689 240.2 41 40 42 4820 | 5214 4921 5.6
Bielorrusia 20 25 24 53 6.0 5.8 0.0 0.0 0.0 7.3 85 8.2 37
Unién
Europea 1436 | 157.0 1545 1589 | 170.2 149.3 29 29 3.0 3054 | 3301 306.8 71
(UE)
Eidszrac' o 1551 | 597 59.8 366 | 417 400 |09 1.0 11 89.6 | 1025 1009 15
Serbia 27 24 25 6.6 7.2 65 0.0 0.0 0.0 9.3 96 89 71
Ucrania 22.3 24.1 25.8 405 395 34.4 0.1 0.1 0.1 62.9 63.7 60.3 5.3
Oceania 25.6 24.0 25.6 13.9 11.6 13.3 12 0.8 07 40.7 36.4 39.7 8.9
Austraia 253 237 253 134 11.1 12.8 12 0.8 07 39.8 355 38.8 9.1
Nota: Lostotalesy las variaciones porcentuales se han calculado a partir de datos no redondeados.
FUENTE: FAO.
CEIl en Europa

La produccion de cereales se prevé descienda en 2015, pero permanecera por
encima dela media

En todos los paises europeos de la CEl (Bielorusia, la Republica de Moldova, la

Federacion Rusa y Ucrania), la recoleccién de la cosecha de cereales de 2015
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—a excepcion del maiz- practicamente ha finalizado. La produccion total de cereales
se cifraen cas 172 millones de toneladas (incluyendo 89 millones de toneladas de
trigo, 40 millones de toneladas de maiz y 28 millones de toneladas de cebada). Este
volumen es 3.0% menor que € récord alcanzado e afio pasado, pero casi 18.0%

superior ala media de |os Ultimos cinco afios.

En la Federacion Rusa, se estima que la produccion total de cereales, principalmente
de trigo, acanzara 100.9 millones de toneladas. Esto supone un ligero descenso
respecto a la excelente cosecha de 2014, pero también representa un aumento de casi
22.0% en comparacion con el promedio de los Ultimos cinco afios. Las condiciones
meteorol6gicas favorables durante la primavera y e verano, con abundantes
precipitaciones que permitieron mantener una adecuada humedad del suelo,
compensaron un arrangque seco de la temporada en otofio e invierno, sobre todo en las
zonas productoras meridionales. La produccién de trigo fue muy similar ala cosecha
récord de 2014, y el aumento de la superficie cosechada compensa | os rendimientos
ligeramente inferiores de este afo. Sin embargo, s bien la superficie sembrada de
cebada apenas vario, la reduccion de los rendimientos mermé notablemente |la
produccion, dando lugar auna caida de 15.0%. Por el contrario, laproduccién de maiz
ascendio hasta 13 millones de toneladas. Un incremento del 15.0%, gque obedece al

aumento de la superficie sembraday ala mejora de los rendimientos.

En Ucrania, la produccion de cereales de 2015 se cifraen 60.3 millones de tonel adas.
Este volumen es 5.0% inferior a la cosecha récord de 2014, pero se sitia muy por
encima del promedio de los Ultimos cinco afios. En cuanto a la produccion de trigo,
se prevé gue alcance un volumen casi récord de 25.8 millones de toneladas, gracias a
un aumento de los rendimientos mayor de lo previsto. Aunque la produccion se
incrementd en 7.0% anual, la calidad general es peor gue la de la cosecha de 2014,
debido a mal tiempo durante la cosecha agricola, principalmente en las regiones
occidentales. Al parecer, en torno a 60.0% del trigo producido se utilizara como

forrgje. Por el contrario, a pesar de la mejora de los rendimientos, la produccién de
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cebada disminuyd 9.0% hasta situarse en 8.2 millones de tonelada. Este descenso
obedece a una disminucién de la superficie sembrada debido al aumento de los costos
de los insumos. Para el maiz, la produccion de 2015 se cifra en 24.5 millones de
toneladas, 14.0% por debajo respecto a 2014. Lareduccion de la superficie sembrada,
y una ola de calor y sequia, sobre todo en el Centro y Sur del pais, que redujo los

rendimientos, motivaron la caida de la produccion.

Se preveé gque la cosecha de cereales de 2015 en la Republica de Moldova, ascienda a
2.5 millones de tonel adas. Supone unareduccion de 7.0% con respecto alaproduccion
del afio pasado, ya superior ala media, y obedece ala sequia que afect6 a la cosecha

de trigo de invierno de 2015.

En Bielorrusia, a pesar de unareduccion de la superficie sembraday unas condiciones
meteorol 6gicas desfavorables durante |a etapa de llenado de los granos, la cosecha de
cereales de 2015 se estima en 8.2 millones de toneladas. Este volumen representa un
incremento de 7.0% con respecto ala produccion promedio de los Ultimos cinco afios,
y se debe a un aumento de los rendimientos en una cuarta parte de la superficie
sembrada, tras laintroduccion de nuevas variedades de cultivos agricolas y €l empleo

de tecnologias agricolas mejoradas.

Actualmente se estan sembrando las cosechas de cereales de invierno de 2016,
principalmente trigo y cebada. Sin embargo, una sequia prolongada en algunas
regiones de la Federacion Rusa y de Ucrania podria reducir la superficie sembrada y
empeorar las condiciones del suelo para la brotacion. Ahora bien, como e periodo
normal de siembra se prolonga hasta finales de octubre, todavia hay margen para que
llueva y las condiciones mejoren. Suponiendo unas condiciones favorables, las
primeras estimaciones anticipan un ligero incremento hasta alcanzar 17.1 millones de
hectareas de cultivos de invierno en la Federacion Rusa, mientras que en Ucrania se
prevé que la superficie sembrada se mantenga en unos 7.4 millones de hectéareas,

similar ala del afo pasado.
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Las exportaciones en la cosecha comercial 2015/2016 se prevé desciendan
ligeramente

Las exportaciones totales de cereales durante la cosecha comercial 2015/2016
(julio/junio), principalmente de trigo y maiz, se cifran en 63.4 millones de toneladas.
Este volumen supone un descenso de 3.0% con respecto al récord alcanzado € afio
pasado, pero es 38.0% superior ala media de los cinco ultimos afios. El excedente de
exportacion de la Federacion Rusa y Ucrania se estima en 30.2 y 32.4 millones de
toneladas respectivamente. Las previsiones para la cosecha comercial 2015/2016 se
atribuyen al aumento del volumen de trigo disponible parala exportacion de Ucrania.
Cifrado en 12 millones de toneladas, ha aumentado en 7.0% con respecto ala cosecha
anterior. En la Federacion Rusa, se prevé que las exportaciones de trigo, que suponen
en torno al 74.0% delas exportaciones total es, asciendan a22.5 millones de toneladas,
incrementdndose de esta forma en 3.2% con relacion a la cosecha comercial
2014/2015.

L as fluctuaciones monetarias afectan a los precios del trigo y la harina de trigo
en el mercado interno

En la Federacién de Rusia, los precios de exportaciéon del trigo para molienda
continuaron la tendencia descendente iniciada a comienzos de afio, debido a la
acusada depreciacion de lamonedalocal y alos abundantes suministros de la cosecha
de trigo recién concluida. En septiembre, los precios de exportacion del trigo para
molienda fueron inferiores alos registrados hace un afio en casi unatercera parte. Sin
embargo, mientras que la devaluacion del rublo ha favorecido las ventas de
exportacion, también ha sometido al mercado interno a una notable presion alcista,
provocando que las cotizaciones de la harina de trigo se mantengan, en septiembre,

muy por encima de sus valores del afio anterior.

En Ucrania, los preciosinternos del trigo y de laharinade trigo bajaron en septiembre

debido a los abundantes suministros del mercado tras |la abundante cosecha de 2015.
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Sin embargo, tras una pronunciada deval uacion de la moneda nacional en los Ultimos
meses, una ligera recuperacion de la divisa en septiembre ha intensificado la presion
a la baja sobre los precios. A pesar de los recientes descensos, los precios se
mantuvieron muy por encima de los valores registrados hace un afio, tras haber
aumentado de forma continua desde finales de 2014, debido a la devaluacion. Los
precios de exportacion del maiz y e trigo también se redujeron en septiembre y fueron
inferiores a los de hace un afio en casi una tercera parte, en consonancia con las

tendencias del mercado internacional.

OCEANIA

Se mantienen las condiciones favorables para e desarrollo de los cereales de
invierno en Australia

En Australia, las condiciones siguen siendo generalmente favorables para el
desarrollo de las cosechas de cereales de invierno. Tras la ausencia de precipitaciones
en junioy julio que afectd alos cultivos agricolas, las precipitaciones por encima de
la media de las Ultimas semanas han mejorado las condiciones a Oeste y a Sur del
pais. Por el contrario, las condiciones se deterioraron en algunas regiones productoras
del Sur, sobretodo en Victoria, debido alas escasas precipitaciones. Basandose en los
datos més recientes, la cosecha de trigo de 2015 se estima en 25.3 millones de
toneladas, 10 que supone un incremento de casi 7.0% con respecto ala produccién del
ano pasado. Este aumento se explica en gran medida por la mejora de las expectativas
para los rendimientos en Australia Occidental y Nueva Gales del Sur, gracias a las
buenas condiciones de humedad, tras las copiosas preci pitaciones estacionales caidas
hasta la fecha. Los datos mas recientes sobre la cosecha secundaria de cereales de
verano de 2016, principamente de sorgo y maiz, hacen presagiar pocos cambios en
laevolucién de las superficies sembradas. Por tanto, suponiendo gue | os rendimientos
vuelvan aregistrar valores medios tras los buenos niveles de este afio, la produccion

previsiblemente disminuira.



Evolucion de los Precios 1957

PRECIOSDEL TRIGO Y DEL HARINA DE TRIGO AL POR MENOR EN
BIELORRUSIA, FED. RUSA Y REP. DE MOLDOVA
- Dol ares estadouni denses por kilogramo -

=== Bielorrusia, harina de trigo, promedio nacional
+ Rep. de Moldova, trigo, Chisinau
= Fed. RUsa, harina de trigo, promedio nacional
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FUENTE: National Satistical Committee of the Republic, Bielorrusia; ACSA,
Rep. de Moldova; Ministry of Agriculture, Federacion Rusa.
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ANEXO
INDICADORESDE LA OFERTAY DEMANDA MUNDIALESDE CEREALES
Promedio
2008/2009- 2011/2012 2012/2013 | 2013/2014 | 2014/2015 2015/2016
2012/2013
- Porcentaje -
1. Coeficiente entre las existencias mundiales y la
utilizacion (%)
Trigo 28.0 289 25.4 26.4 279 289
Cereales secundarios 18.0 17.6 15.6 18.3 20.7 20.1
Arroz 30.2 30.7 331 344 341 323
Total de cereales 234 236 219 238 254 24.8
2. Coeficiente entre los suministros de los grandes
exportadores de granos y las necesidades nor males 119.6 118.6 108.1 1215 122.9 120.6
de mercado (%)
3. Coeficiente entre las existencias finales de los
grandes exportadoresy la desaparicion total (%)
Trigo 189 18.2 13.8 13.8 15.6 16.8
Cereales secundarios 12.6 111 8.6 11.2 137 12.9
Arroz 237 251 27.8 28.8 234 17.6
Total de cereales 18.4 18.1 16.7 17.9 17.6 15.7
- Cambio con respecto al afio anterior -
Tasade
crecimiento
tendencia 2011 2012 2013 2014 2015
anual
2005-2014
- Porcentaje -
4. Cambiosen la Produccion mundial de cereales (%) 25 42 21 98 14 0.9
5. Cambios en la produccion de cereales en los
PBIDA (%) 0.2 2.0 39 1.2 17 33
6. Cambios en la produccion de cereales en los
PBIDA, excluido India (%) 21 36 57 09 45 36
- Cambio con respecto al afio anterior -
Promedio "
2008/2012 ‘ 2011 2012 2013 2014 ’ 2015
- Porcentaje-
7. Algunos indices de precios de cereales
Trigo 191.1 318 -4.8 -4.9 -6.6 -19.6
Maiz 220.5 57.6 22 -12.9 -25.8 -14.2
Arroz 247.0 6.6 -4.6 0.8 0.8 -9.2

Notas: Utilizacion esla suma del uso con fines alimenticios, como forraje y para otros usos.

Cereales = Trigo, cereales secundariosy arroz. Granos: trigo y cereales secundarios.

Los grandes paises exportadores de trigo son la Argentina, Australia, Canadd, UE, Kazajstan, Fed.
Rusa, Ucrania y Estados Unidos de Norteamérica; los grandes paises exportadores de cereales
secundarios son Argentina, Australia, Brasil, Canada, UE, Fed. Rusa, Ucraniay Estados Unidos de
Norteamérica; |os grandes paises exportadores de arroz son India, Pakistén, Tailandia, Estados Unidos
de Norteaméricay Vietham.

Necesidades normales de mercado, en el caso de los grandes exportadores de cereal es, son el promedio
de la utilizacién interna mas las exportaciones en |as tres cosechas precedentes.

Por desaparicion se entiende | a utilizacién interna mas las exportaciones en una cosecha dada.
indices de precios: El indice de precios del trigo esta basado en el indice de precios del trigo del CIC,
adaptado con la base de 2002-2004 = 100. En cuanto a maiz, el amarillo No. 2 de los Estados Unidos
de Norteamérica (entregado en los puertos del Golfo de Estados Unidos de Norteamérica) con base de
2002-2004 = 100. En cuanto a arroz, el indice de precios del arroz de la FAO, 2002-2004=100, esta
basado en 16 cotizaciones de exportacion del arroz.

* Promedio enero-junio.
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EXISTENCIAS MUNDIALESDE CEREALESY
- Millones de tondladas -

2011 2012 2013 2014 e

Total de cereales 525.4 548.4 530.5 595.0 642.1 637.8
Trigo 196.7 197.5 176.0 188.4 202.6 205.9
En manos de:

-Principal es exportadores 2 52.3 438 37.8 41.8 48.1 50.3
-Otros paises 144.4 153.7 138.2 146.6 154.5 155.6
Cereales secundarios 199.2 205.3 194.4 236.4 269.2 267.6
En manos de:

-Principal es exportadores 2 62.8 59.5 47.6 69.1 86.4 79.6
-Otros paises 136.4 145.8 146.8 167.3 182.8 188.0
Arroz (elaborado) 129.4 145.7 160.1 170.3 170.3 164.3
En manos de :

-Principal es exportadores ? 338 41.3 46.6 49.4 421 315
-Otros paises 95.6 104.4 1135 120.9 128.2 132.8
Paises desarrollados 160.0 154.8 119.6 141.9 169.2 167.2
Australia 111 9.0 6.8 6.8 6.5 6.5
Canada 11.2 9.4 8.2 15.0 9.9 6.2
Fetedos | nidos de 57.3 493 4.2 514 69.0 69.2
Fed. Rusa 20.2 16.4 5.8 53 6.7 8.1
Japon 54 55 6.2 5.6 54 5.8
Sudéafrica 4.0 25 2.3 16 33 2.4
Ucrania 5.9 104 6.1 8.3 9.7 9.4
UE 325 32.7 25.8 335 43.0 42.2
Paises en desarrollo 365.3 393.7 410.9 453.1 472.9 470.6
Asia 300.7 327.0 353.0 380.8 394.1 395.2
China 182.6 194.9 2125 234.0 244.4 258.2
Rep. de Corea 3.7 3.7 3.2 3.6 3.8 4.2
Filipinas 3.3 2.7 3.0 2.7 3.8 3.9
India 44.8 50.3 53.3 53.9 53.6 46.4
Indonesia 10.0 10.6 114 11.2 11.4 121
Irén, (Rep. Isldmica del) 3.9 24 6.6 7.6 105 9.4
Pakistén 3.4 5.2 35 3.9 4.4 4.1
Rep. Arabe Siria 3.8 35 2.6 21 13 15
Turquia 3.6 4.2 4.3 55 4.9 52
Africa 359 39.1 36.8 395 39.7 35.1
Argelia 4.0 4.7 5.2 6.6 5.8 5.4
Egipto 5.8 8.1 6.0 6.4 6.1 55
Etiopia 19 21 1.6 21 2.3 17
Marruecos 4.0 4.6 3.4 6.0 53 6.7
Nigeria 14 21 14 14 1.9 14
Tlnez 0.8 0.8 1.3 11 1.3 1.0
América Central 6.9 55 5.7 6.5 6.8 7.0
M éxico 3.8 2.3 2.7 3.3 3.6 3.8
Américadel Sur 215 21.7 15.0 25.9 318 33.0
Argentina 5.4 4.8 2.1 5.9 85 7.9
Brasil 8.4 9.1 5.7 115 13.8 155

partir de datos no redondeados.

V| os datos se basan en un agregado de los niveles de remanentes al final de los afios agricolas
nacionales y no deben interpretarse en € sentido de que representan los niveles mundiales de
existencias en un momento determinado.

2| os principales paises exportadores de trigo son Argentina, Australia, Canada, UE, Kazajistén,
Fed. Rusa y Estados Unidos de Norteamérica; |os principales paises exportadores de cereales
secundarios son Argentina, Australia, Brasil, Canad4, UE, Fed. Rusa, Ucraniay Estados Unidos
de Norteamérica; los principales paises exportadores de arroz son India, Pakistan, Tailandia,
Estados Unidos de Norteaméricay Vietnam.
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DETERMINADOSPRECIOSINTERNACIONALESDEL TRIGO Y DELOS
CEREALES SECUNDARIOS
- Ddlares estadounidenses por tonelada -

Trigo Maiz Sorgo
Estados
Unidos’d‘e Ui?:jaodsot?e E;tados E;tados
’ Norteaemerlca Norteamérica Argentina Unldos,d_e o Unldos,d_e
Periodo N° 2 o : ¥ Norteamérica Argentina ® Norteamérica
Durorojode N°2 Trigo Pan = Ne 2 Ne 2
invierno joo‘suavezjde Amarillo? Amarillo?

Prot. Ord.Y invierno 2
Anual (julio/junio)
2003/2004 161 149 154 115 109 118
2004/2005 154 138 123 97 90 99
2005/2006 175 138 138 104 101 108
2006/2007 212 176 188 150 145 155
2007/2008 361 311 318 200 192 206
2008/2009 270 201 234 188 180 170
2009/2010 209 185 224 160 168 165
2010/2011 316 289 311 254 260 248
2011/2012 300 256 264 281 269 264
2012/2013 348 310 336 311 278 281
2013/2014 318 265 335 217 219 218
2014/2015 266 221 246 173 177 210
Mensual
2013 - septiembre 312 258 300 209 219 217
2013 - octubre 333 289 344 201 207 204
2013 - noviembre 317 274 353 199 207 196
2013 - diciembre 301 267 340 197 212 207
2014 - enero 288 248 330 198 215 216
2014 - febrero 303 261 328 209 218 224
2014 - marzo 334 285 340 222 226 228
2014 - abril 340 281 361 224 229 226
2014 - mayo 345 271 372 217 224 223
2014 - junio 314 235 365 202 204 220
2014 - julio 294 218 287 182 192 203
2014 - agosto 284 219 270 175 181 183
2014 - septiembre 279 204 248 164 166 174
2014 - octubre 289 223 242 165 171 189
2014 - noviembre 280 236 252 178 179 197
2014 - diciembre 289 261 251 178 197 217
2015 - enero 262 233 254 176 184 231
2015 - febrero 252 221 241 174 178 230
2015 - marzo 250 219 228 173 169 226
2015 - abril 239 209 225 172 168 223
2015 - mayo 231 199 228 166 168 217
2015 - junio 242 211 226 170 173 224
2015 - julio 238 208 229 179 176 223
2015 - agosto 216 190 227 163 160 180
2015 - septiembre 218 195 223 166 161 177

¥ Entregado en los puertos f.0.b. del Golfo de los Estados Unidos de Norteamérica.
2 Entregado en los puertos del Golfo de los Estados Unidos de Norteamérica.
¥ Up River f.o.b.
FUENTE: Consgjo Internacional de Cereales (CIC) y Departamento de Agricultura de los Estados
Unidos de Norteamérica (USDA).
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ESTIMACION DE LASNECESIDADES DE IMPORTACION DE CEREALESEN LOS
PAISESDE BAJOSINGRESOSY DEFICIT DE ALIMENTOSY , 2014/2015 6 2015
-Miles de tonel adas-

2013/2014 6 2014 2014/2015 6 2015
I mportaciones Efectivas Situacién de lasimportaciones ?
Cosecha Compras Ayuda Total compras Necesidades de Total Ayuda Compras
comercial Comerciales | alimentaria Comerciales importacion compras alimentaria comerciales
y ayuda (excluidaslas comercialesy asignada,
reexportaciones) ayuda prometida
o enviada
AFRICA 29 486.5 1158.3 30644.8 30 600.9 15633.2 592.0 15041.2
Africaoriental 9058.0 726.2 9784.2 9683.6 5386.6 427.6 4959.0
Burundi ene/dic. 125.5 9.9 135.2 145.6 13.0 2.8 10.2
Comoras ene/dic. 57.7 0.0 57.7 71.0 24.8 0.0 24.8
Djibouti ene./dic. 156.8 8.7 165.5 151.0 130.9 1.6 129.3
Eritrea ene/dic. 416.7 0.0 416.7 427.0 184.0 0.0 184.0
Etiopia ene./dic. 535.4 181.9 717.3 586.3 266.3 24.4 241.9
Kenia oct./sep. 2555.3 108.6 2663.9 2957.2 1333.7 74.3 1259.4
Rep. Unidade jun/may. 810.2 483 8585 11717 11717 275 11442
Tanzania
Ruanda ene/dic. 141.3 34 144.7 118.7 26.9 0.0 26.9
Somalia ago./jul. 446.5 99.3 545.8 575.0 326.7 37.9 288.8
Sudan nov./oct. 2741.7 230.9 2972.6 24477 1802.6 257.3 1545.3
Sudén del Sur nov./oct. N.D. N.D. 585.0 585.0 N.D. N.D. N.D.
Uganda ene./dic. 485.9 35.2 521.1 4474 106.0 1.8 104.2
Africa Austral 2963.9 63.4 3027.3 2651.7 2672.0 36.7 26353
Lesotho abr./mar. 166.0 7.0 173.0 224.6 224.4 2.0 222.4
M adagascar abr./mar. 553.0 174 570.4 570.4 570.4 10.0 560.4
Malawi abr./mar. 210.0 4.1 214.1 114.2 134.7 12.7 122.0
Mozambique abr./mar. 1251.0 25.0 1276.0 1241.0 1241.0 2.2 1238.8
Zimbabue abr./mar. 783.9 9.9 793.8 501.5 501.5 9.8 491.7
Africa Occidental 15857.1 224.4 16 081.5 16 555.4 6890.2 84.1 6 806.1
Paises dela Costa 11 903.5 1215 12025.0 12 583.0 5051.8 12.1 5039.7
Benin ene/dic. 3545 2.0 356.5 317.0 403.1 0.3 402.8
Costa de Marfil ene/dic. 1756.1 4.4 1760.5 17205 892.4 51 887.3
Ghana ene./dic. 892.0 8.0 900.0 900.0 491.9 2.1 489.8
Guinea ene/dic. 619.9 7.6 627.5 512.0 288.8 4.6 284.2
Liberia ene./dic. 290.0 70.0 360.0 432.0 159.3 0.0 159.3
Nigeria ene./dic. 7 420.0 0.0 7 420.0 8120.0 2519.0 0.0 2519.0
Sierra Leona ene/dic. 296.0 29.0 325.0 356.0 1731 0.0 1731
Togo ene./dic. 275.0 0.5 2755 225.5 124.2 0.0 124.2
Paises Sahelianos 3953.6 102.9 4056.5 39724 18384 72.0 1766.4
Burkina faso nov./oct. 493.6 11.8 505.4 485.0 834 24 81.0
Chad nov./oct. 100.0 422 142.2 144.6 67.9 30.0 37.9
Gambia nov./oct. 209.9 0.6 210.5 2125 755 0.5 75.0
Guinea-Bissau nov./oct. 69.4 49 74.3 94.3 8.6 25 6.1
Mali nov./oct. 338.8 6.4 345.2 303.1 184.8 4.7 180.1
Mauritania nov./oct. 506.2 10.8 517.0 458.3 296.3 2.3 294.0
Niger nov./oct. 495.4 18.1 513.5 508.6 79.8 217 52.1
Senegal nov./oct. 1740.3 8.1 17484 1766.0 1042.1 1.9 1040.2
Africa Central 1607.5 144.3 17518 1710.2 684.4 43.6 640.8
Camerlin ene./dic. 886.2 2.6 888.8 827.0 463.0 11.2 451.8
Rep. Centroafricana ene/dic. 53.9 21.1 75.0 75.0 13.8 4.2 9.6
Egﬂggem del ene/dic. 649.7 120.3 7700 790.0 2026 280 174.6
Santo Tomey ene/dic. 177 03 18.0 182 5.0 0.2 48
Principe

Continda...
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ASIA 17 710.9 548.7 18 259.6 20830.7 20357.8 404.2 199536
CEl en Asia 40019 0.2 4002.1 4108.9 3935.8 0.3 39355
Kirguistan jul/jun. 565.9 02 566.1 574.9 560.5 03 560.2
Tayikistén jul./jun. 1028.0 0.0 10280 10810 1069.5 0.0 1069.5
Uzbekistan juljun. 2408.0 0.0 2408.0 2453.0 23058 0.0 2305.8
Lejano Oriente 41986 1469 43455 6544.8 6 245.0 311 6213.9
Bangladesh jul/jun. 31734 75.6 3249.0 5286.0 5 286.0 12.1 5273.9
Bhutan juljun. 82.9 0.0 82.9 86.0 86.0 0.0 86.0
India abr./mar. 26.9 0.0 26.9 38.2 51.2 0.0 51.2
Mongolia oct./sep. 69.8 0.0 69.8 818 48.1 0.0 48.1
Nepal jul/jun. 575.7 11 576.8 6318 6318 36 628.2
ngé:"p' Dem. de nov./oct. 269.9 702 340.1 421.0 1419 154 1265
Cercano Oriente 95104 4016 9912.0 10177.0 10177.0 3728 9804.2
Afganistan juljun. 2226.0 16.0 2242.0 2247.0 22470 15.2 22318
;‘:F:b"camabe juljun. 32635 3165 3580.0 3830.0 3830.0 284.2 35458
Yemen eneJdic. 4020.9 69.1 4090.0 4100.0 4100.0 734 40266
AMERICA 1818.2 87.1 19053 20289 20289 77 20212
CENTRAL : : : : : : :

Haiti juljun. 588.0 80.1 668.1 710.1 710.1 25 707.6
Honduras jul./jun. 782.6 5.8 788.4 858.8 858.8 39 854.9
Nicaragua juljun. 4476 12 448.8 460.0 460.0 13 458.7
OCEANIA 455.2 0.0 455.2 463.2 164.1 0.0 164.1
Islas Salomén ene./dic. 35.0 0.0 35.0 43.0 9.5 0.0 9.5
galﬁ;‘:a'\‘”eva enedic. 4202 00 4202 4202 1546 00 1546
TOTAL 494708 | 17941 51264.9 53023.7 38184.0 1003.9 37180.1

Y El grupo de Paises de Bgjos Ingresos y con Déficit de Alimentos (PBIDA), incluye los paises con
déficit neto de alimentos y con un ingreso anual per capita inferior al nivel utilizado por e Banco
Mundial, para determinar €l derecho arecibir la asistencia de la Asociacion Internacional de Fomento
(AIF) (es decir, un mil 945 ddlares estadounidenses en 2011); para mas detalles véase €l sitio Web
http://www.fao.org/countryprofiles/lifdc.asp?ang=es
2 Estimaciones basadas en la informacion disponible a principio de junio de 2015.
FUENTE: FAO
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ESTIMACION DE LASNECESIDADES DE IMPORTACION DE CEREALESEN LOS

PAISESDE BAJOSINGRESOSY DEFICIT DE ALIMENTOSY , 2015/2016

- Miles de toneladas -

2014/2015 2015/2016
Impor taciones Efectivas Situacion de lasimportaciones?
Campafia Compras Ayuda Total compras Necesidades de Total Ayuda Compras
comercial Comerciales | alimentaria Comerciales importacion compras alimentaria comerciales
y ayuda (excluidaslas comercialesy asignada,
reexportaciones) ayuda prometida
o enviada

AFRICA 3779.5 64.2 3843.7 3936.0 314.5 5.7 308.8
Africadel Este 1144.2 275 11717 795.0 22.2 0.0 22.2
ReplblicaUnidade | . 1144.2 275 11717 795.0 22 0.0 22
Tanzania
Africa Austral 2635.3 36.7 2672.0 3141.0 292.3 5.7 286.6
Lesotho abr./mar. 2224 2.0 224.4 233.0 26.3 0.0 26.3
Madagascar abr./mar. 560.4 10.0 570.4 478.0 7.8 4.1 3.7
Malawi abr./mar. 122.0 12.7 134.7 222.0 82.7 0.2 82.5
Mozambique abr./mar. 1238.8 22 12410 1220.0 122.4 13 1211
Zimbabue abr./mar. 491.7 9.8 501.5 988.0 53.1 0.1 53.0
ASIA 15752.4 3154 16 067.8 16 073.0 256.0 33.3 222.7
CEl en Asia 39355 0.3 3935.8 4096.2 0.0 0.0 0.0
Kirguistan jul.fjun. 560.2 0.3 560.5 580.2 0.0 0.0 0.0
Tayikistan jul./jun. 1069.5 0.0 1069.5 1089.0 0.0 0.0 0.0
Uzbekistan jul.fjun. 2305.8 0.0 2305.8 2427.0 0.0 0.0 0.0
Legano Oriente 6039.3 15.7 6 055.0 5684.8 223.3 0.6 222.7
Bangladesh jul./jun. 52739 12.1 5286.0 4300.0 0.0 0.0 0.0
Bhutéan jul.fjun. 86.0 0.0 86.0 79.0 0.0 0.0 0.0
India abr./mar. 51.2 0.0 51.2 510.0 222.7 0.0 222.7
Nepal jul.fjun. 628.2 3.6 631.8 795.8 0.6 0.6 0.0
Cercano Oriente 5777.6 299.4 6077.0 6292.0 32.7 32.7 0.0
Afganistén jul./jun. 22318 15.2 2247.0 2102.0 0.0 0.0 0.0
g‘r’f’:b"camabe julfjun. 35458 | 2842 3830.0 4190.0 327 327 0.0
AMERICA
CENTRAL 2021.2 7.7 2028.9 2105.1 0.0 0.0 0.0
Haiti jul./jun 707.6 25 710.1 730.1 0.0 0.0 0.0
Honduras jul./jun. 854.9 3.9 858.8 880.0 0.0 0.0 0.0
Nicaragua jul./jun. 458.7 13 460.0 495.0 0.0 0.0 0.0
Total 21553.1 387.3 21940.4 22114.1 570.5 39.0 531.5

V El grupo de Paises de Bgjos Ingresos y con Déficit de Alimentos (PBIDA), incluye los paises con
déficit neto de alimentos y con un ingreso anual per cépita inferior a nivel utilizado por el Banco
Mundial, paradeterminar el derecho arecibir laasistenciadela Asociacién Internacional de Fomento
(AIF) (es decir, un mil 945 ddlares estadounidenses en 2011); para mas detalles véase €l sitio Web

http://www.fao.org/countryprofiles/lifdc.aspang=es

2 Edtimaciones basadas en lainformacién disponible a principio de septiembre de 2015.

FUENTE: FAO.

Fuente de infor macioén:
http://www.fao.org/3/a-i4970s.pdf
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I nflacion mensual en el areadela OCDE

La Organizacién para la Cooperaciéon y € Desarrollo Econdémicos (OCDE) publicd,
el 3 de noviembre de 2015, que en el mes de septiembre pasado, el indice de Precios
al Consumidor en €l area de la Organizacién present6 unavariacion negativa de 0.1%,
porcentgje inferior en 0.2 puntos porcentuales a registrado e mismo mes del afio
anterior (0.1%), €l cual se explico, principalmente, por la baja de 3.2% observada en
los precios de la energia, nivel inferior en 2.5 puntos porcentuales con respecto al
registrado en e mismo mes de 2014, cuando €l indicador se ubico en -0.7%. Por su
parte, el indicador de alimentos presentd una variacion de 0.3%, cifrainferior en 0.1
puntos porcentuales en contraste con la observada en el mismo mes del afio anterior
(0.4%). Por lo que se refiere a indice de todos los rubros, excluyendo alimentos y
energia (0.2%), eéste fue ligeramente superior a registrado en septiembre de 2014
(0.1%).

PRECIOSAL CONSUMIDOR EN LA OCDE Y
- Variacion con respecto al mes previo -
Marzo 2014 - septiembre 2015
- Por ciento -

2014 \ 2015 \
Mar | Abr | May Jun Ago Sep Oct | Nov | Dic  Ene Feb | Mar Abr | May Jun JuI Ago

Todoslos | 04| 02 01 00 | 01 03|-05| 04 | 05 03|01 00
rubros
Alimentos | 02| 04| 02 [-01] 01 |02]04|00/-01/04|06|01]-02]02]01-02/-01]03]03
Energia 15| 03|07 |07]-03]-14|-07|-23|-28|-36|-52] 10| 25 |-03] 23] 13]-06]-22]-32
Todos los
;I”.brosmenos 04|05/ 01|01]00|02|01]/02/00|00|-01/03|04|03|02|01]|00]02] 02
imentosy
energia

¥ |os datos del cuadro pueden ser consultados en:  hitp://stats.oecd.org/index.aspx?queryid=22519

FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos, con informacién de la OCDE del 3 de noviembre de
2015.
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Inflacion acumulada en el area dela OCDE

Para €l periodo enero-septiembre de 2015, la inflacion acumulada en €l area de la
OCDE fue de 1.0%, porcentgje menor a presentado en septiembre de 2014 (1.7%).
Este comportamiento se debio en buena medida a la deflacion de los precios de la
energia (-4.3%), con unacaida de 6.6 puntos porcentual es respecto al nivel registrado
en similar lapso de 2014 (2.3%). Asimismo, |os precios acumulados de |os alimentos,
en el lapso considerado (1.2%), presentaron una variacion menor alaocurrida un afio
antes (2.2%). En cuanto a la inflacion acumulada del indicador de todos los rubros
excluyendo alimentos y energia presentd una variacion de 1.6%, porcentaje

ligeramente superior respecto al registrado en septiembre de 2014.

PRECIOSAL CONSUMIDOR EN LA OCDE ¥
-Variacion acumulada -
Marzo 2014 - septiembre 2015

- Por ciento -
2014 2015

:ﬁﬁi'c’s 09|13 |15|17|16|16|17|17|14|11|-05(-01] 04| 06| 120 |11|11]|11] 10
Alimentos | 1.0 | 1.5 | 16| 1.6 | 1.6 | 18| 22 | 22| 21| 25| 05| 07| 05| 07| 08 | 06| 05| 08 | 1.2
Energia 31|34 |41|49|45|30]| 23]-01]-29]-63|-52|-42]-1.8| 20| 03 | 15|10]-1.2] -43
Todos los

rubros menos

Nimentosy | 06| 10 |12/ 12 |12|14| 15|18 |17 17 01| 02|07 |09 11 |12|12| 14| 16
energia

V' Losdatosdel cuadro pueden ser consultados en: http://stats.oecd.org/index.aspx?queryid=22519

FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos, con informacién de la OCDE del 3 de noviembre
de 2015.
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Inflacion interanual en € area dela OCDE

La variacion anualizada del indice de Precios a Consumidor en el &rea de la OCDE,

es decir, la ocurrida de septiembre de 2014 a septiembre de 2015, fue 0.4%,

porcentaje menor en 1.3 puntos porcentuales respecto a la cifra registrada en

septiembre de 2014 (1.7%). Este comportamiento en el indicador se debi6 a la

deflacion de -12.4% en los precios de la energia, tasa 12.3 puntos porcentuales

inferior alapresentada en septiembre de 2014 (-0.1%). Por su parte, lainflacion anual

del indice de alimentos registré un nivel de 1.4%, cifra inferior en 1.2 puntos

porcentual es respecto a la registrada el afio anterior (2.6%). De igual forma, € nivel

de precios de todos los rubros, excluyendo alimentos y energia fue de 1.8%,

porcentagjeigual al registrado el mismo mes del afio anterior.

PRECIOSAL CONSUMIDOR EN LA OCDE Y
- Variacion con respecto a mismo mes del afio anterior -
Marzo 2014 - septiembre 2015

- Por ciento -
2014 2015

:uﬁzzlos 16 |20|21|21|20|18 |17 17| 15| 11| 05| 06| 06| 04| 06|06 | 06| 06| 04
Alimentos | 17 | 20|22 |21]21 |23 |26 25| 25| 25| 23| 23| 19| 17| 16| 15 | 13| 14| 14
Energia 09 |27 ]34 [31]23]07 |-01]-03]-22]-63 |-121 |-11.6 |-107 |-11.3 |-9.8 [-9.3 | -95|-102|-124
Todos los

;I”.bmsmenos 17 |20]19 20|19 |19 |18| 18| 17| 18| 18| 17| 17| 16| 16|16 | 1.7 17| 18
imentosy

energia

V" Losdatos del cuadro pueden ser consultados en: http://stats.oecd.org/index.aspx?queryid=22519
FUENTE: Elaborado por la Comision Nacional de los Salarios Minimos, con informacion de la OCDE del 3 de noviembre de

2015.
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Comportamiento del |PC en la OCDE, Estados Unidos de Norteaméricay Area
del Euro

El comportamiento interanual del indice de Precios a Consumidor en el Areade la
Organizacion, en septiembre de 2015 fue de 0.4%, porcentaje superior en 0.4y en 0.5
puntos porcentual es respecto al observado en los Estados Unidos de Norteamérica y
en € area del Euro, respectivamente. Asimismo, en la variacion interanua de la
inflacion, excluyendo alimentos y energia, el crecimiento de los precios de la OCDE
fue de 1.8%, porcentaje inferior en 0.1 punto porcentual respecto al presentado por
Estados Unidos de Norteamérica (1.9%) y superior en 0.9 puntos porcentuales

comparado con el observado en el Areadel Euro (0.9%)*.

u
PRECIOSAL CONSUMIDOR, RUBROS SELECCIONADOS
- Variacion con respecto a mismo mes del afio anterior -

Septiembre de 2015
- Por ciento -
20.0 OCDE = Estados Unidos de Norteamérica m Area del Euro*
15.0
10.0
>0 04 00 14 08 11 18 19 g
5.0 -0.1
-10.0
-8.9
120 -12.4
-20.0 184
-25.0 '
Todos los rubros Alimentos Energia Todos los rubros
menos alimentos y
energia

* Serefiere a indice Armonizado de Precios al Consumidor.
V' Los datos de la grafica pueden ser consultados en:
http://stats.oecd.org/index.aspx?queryid=22519

FUENTE: OCDE.
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Inflacion de Méxicoy en la OCDE

La Organizacion para la Cooperacion y e Desarrollo Econémicos (OCDE) publico
en el mesde noviembre de 2015, informacion referente a mes de septiembre, en ella
se destaca que México se ubicod nuevamente como €l tercer pais con una mayor tasa
de inflacion anual (2.5%), después de Turquia (7.9%) y Chile (4.6%); asimismo, se
ubicd 0.1 puntos porcentuales por debajo del nivel registrado €l mes previo.

Al mismo tiempo, la OCDE destaca que en septiembre, en México, la inflacion
interanual de los alimentos fue de 2.9%, porcentgje inferior a registrado en agosto
(3.3%), ubicandose en € octavo lugar mas alto, por debajo de Turquia (10.7%), Chile
(7.2%), Idlandia (4.4%), Noruega (4.2%), Canada (3.9%), Grecia (3.7%) y Suecia
(3.1%).

En el sector energético, México se ubicd en e primer lugar con unatasa de inflacion
de 2.1 puntos porcentuales, cifra inferior en 0.5 puntos porcentuales respecto a la
registrada en el mes de agosto. Por el contrario, Estados Unidos de Norteamérica
(-18.4%), Corea (-15.3%), Israel (-14.9%), Esparia (-13.6%), L uxemburgo (-12.4%)

y Grecia (-12.2%) registraron los mayores decrementos.

Por otra parte, en € indicador que excluye alimentos y energia, México se ubicd enla
cuarta posicion, respecto al crecimiento interanual de los precios, con una tasa de
2.5%, cifraligeramente superior alaregistrada en el mes de agosto, mientras que la
primera posicion fue ocupada nuevamente por Turquia (8.4%), seguida de Chile
(4.8%) y Noruega (2.9%).
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PRECIOSAL CONSUMIDOR, RUBROS SELECCIONADOS
- Cambio porcentual respecto a mismo mes del afio anterior -
Agosto — septiembre 2015

Todos los rubros
Todoslosrubros Alimentos Energia menos alimentos
y energia

06 | 04 | ND. | ND. | 14 14 17 | 18

OCDE-Total ) ) . .D. . -10.3 -12.4 .

G7 0.2 0.0 N.D. N.D. 1.0 1.0 -11.9 -14.4 15 16
Unién Europea (IAPC) N.D. N.D. 0.0 -0.1 0.2 04 -6.7 -8.4 0.9 0.9
AreaEuro (IAPC) N.D. N.D. 0.1 -0.1 1.0 11 -7.1 -8.9 0.9 0.9
Australia 15 15 N.D. N.D. 0.9 -0.7 -6.4 -5.1 24 25
Austria 1.0 0.7 0.9 0.6 0.8 0.8 -7.8 -9.9 19 18
Bégica 0.9 1.1 0.8 0.9 1.7 2.1 -3.8 -1.8 12 1.0
Canada 1.3 1.0 N.D. N.D. 4.0 3.9 -7.2 -10.8 2.2 24
Chile 5.0 4.6 N.D. N.D. 8.2 7.2 -1.5 -2.7 4.9 4.8
Repuiblica Checa 0.3 0.4 0.2 0.2 -1.2 -0.5 -2.0 -2.8 14 15
Dinamarca 0.5 0.5 0.3 0.3 0.8 15 -6.9 -74 14 1.3
Estonia -04 -0.7 0.2 -0.3 0.4 -0.5 -7.4 -9.2 14 17
Finlandia -0.2 -0.6 -0.2 -0.7 -2.4 -2.9 -5.4 -8.0 0.7 0.5
Francia 0.0 0.0 0.1 0.1 0.8 0.9 -4.8 -5.5 0.9 0.9
Alemania 0.2 0.0 0.1 -0.2 0.6 0.9 -7.6 -9.3 1.3 1.3
Grecia -1.5 -1.7 -04 -0.8 4.3 3.7 -10.9 -122 | -1 -1.2
Hungria 0.1 -04 0.1 -0.1 0.6 04 -7.3 -10.2 2.2 24
Islandia 2.0 1.9 11 0.9 4.1 4.4 -5.3 -7.8 25 24
Irlanda 0.0 -0.3 0.2 0.0 -2.3 -2.2 -8.0 -10.0 14 1.3
Israel -0.4 -0.5 N.D. N.D. -0.9 2.3 -11.6 -14.9 0.8 0.4
Italia 0.2 0.2 04 0.2 0.9 15 -6.5 -7.8 0.8 0.9
Japon 0.2 0.0 N.D. N.D. 3.2 2.6 -11.7 -12.0 1.0 0.9
Corea 0.7 0.6 N.D. N.D. 2.2 1.0 -15.7 -15.3 2.5 2.5
Luxemburgo 0.6 0.5 0.1 -0.2 14 15 -10.0 -12.4 19 19
M éxico 2.6 2.5 N.D. N.D. 3.3 2.9 2.6 2.1 2.4 2.5
Paises Bajos 0.8 0.6 0.4 0.3 1.6 15 -6.1 -7.8 1.6 1.6
Nueva Zelanda! 0.3 0.4 N.D. N.D. -0.3 0.5 -3.4 -3.2 11 11
Noruega 2.0 2.1 1.8 19 3.3 4.2 -9.1 -10.1 2.8 2.9
Polonia -0.6 -1.0 -04 -0.6 -0.9 -0.3 -3.2 -5.2 0.2 0.3
Portugal 0.7 0.9 0.7 0.9 17 2.0 -4.4 -5.6 0.9 11
Repliblica Eslovaca -0.2 -0.5 -0.2 -0.5 0.0 0.3 -3.3 -5.1 0.9 0.8
Eslovenia -0.3 -0.6 -0.6 -1.0 18 1.2 -6.1 -7.9 0.3 0.3
Espafia -04 -0.9 -0.5 -11 1.9 1.8 -9.8 -13.6 0.6 0.7
Suecia -0.2 0.1 0.6 0.9 2.7 3.1 -5.8 -7.0 1.0 16
Suiza -14 -14 -1.2 -1.2 -1.1 -1.3 -11.1 -11.8 | -0.6 -0.6
Turquia 7.1 7.9 7.1 N.D. 9.7 10.7 -1.4 -0.7 7.7 8.4
Reino Unido 0.0 -0.1 0.0 -0.1 -2.4 -2.3 -7.5 -9.0 1.0 1.0
Estados Unidos de Norteamérica 0.2 0.0 N.D. N.D. 0.8 0.8 -15.0 -18.4 1.8 1.9

Nota: Para mas informacion, véanse las notas metodolégicas: http://www.oecd.org/std/pricesandpurchasingpowerparitiesppp/47010757. pdf
Todos los datos del |PC estén disponibles en: http://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=MEI_PRICES
IAPC: indice Armonizado de Precios al Consumidor; IPC: indice de Precios al Consumidor, N.D.: dato no disponible.
Y Al mes de agosto de 2015, le corresponde un cambio porcentual del segundo trimestre de 2014 con respecto a segundo trimestre de 2015 y al mes de
septiembre de 2015, |e corresponde un cambio porcentual del tercer trimestre de 2014 respecto al tercer trimestre de 2015.
FUENTE: OCDE Consumer Price Index.
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Nivel inflacionario en los paises miembros del G7, Area del Euroy Paisesno
miembros dela OCDE

La OCDE informé que en septiembre de 2015, del grupo de los siete paises méas
industrializados del mundo: Canadd, Francia, Alemania, Italia, Japdn, Reino Unido y
Estados Unidos de Norteamérica, solo Italia (0.2%) presentd una inflacion interanual

superior alaocurridaen similar periodo de un afio antes (-0.2%).

Es importante destacar que en cuanto a indice Armonizado de Precios a Consumidor
(IAPC) en el areadel euro, éste registrd unavariacion interanua de -0.1% en septiembre
de 2015, lo que evidenci6 una disminucion de 0.4 puntos porcentuales con relacién al

mismo periodo del afo anterior (0.3%).

Asimismo, al mes de septiembre de 2015, la inflacion interanual del G20 se ubico en
2.4%, porcentagjeinferior a registrado en el mismo mes del afio anterior (2.8%). Mientras
tanto, el crecimiento interanual de |os precios en otros paises con economias importantes
y no miembros de la OCDE fue € siguiente: India (5.1%), Arabia Saudita (2.3%) y
Sudéfrica (4.5%), que presentaron incrementos menores en contraste con |os registrados
el mismo mes del afo anterior. En sentido inverso, Brasil (9.5%), Indonesia (6.8%) y
Federacion Rusa (15.7%), presentaron variaciones mayores que oscilan entre 2.3y 7.7

puntos porcentual es.

Por su parte, € indice general de preciosen el &readela OCDE, sin considerar alimentos
y energia, registro en septiembre de 2015 una variacién interanual de 1.8%, cantidad
similar alaregistrada en e mismo periodo del afio anterior (1.8%). Dicho resultado se
debié a que Canada (2.4%), Italia (0.9%) y Estados Unidos de Norteamérica (1.9%)
presentaron niveles mayores de inflacion respecto a los presentados en septiembre de
2014, mientras que |los paises que registraron incrementos menores fueron: Japon (0.9%)
y Reino Unido (1.0%).
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PRECIOSAL CONSUMIDOR, TODOSLOSRUBROS
- Cambio porcentual respecto al mismo mes del afio anterior —
Septiembre 2014 — septiembre 2015

2013 | 2014 2014 20

Sep [ Oct | Nov | Dic |Ene | Feb | Mar | Abr [May | Jun | Jul [ Ago | Sep
OCDE-Total¥ 16 | 17| 17| 17| 15| 11| 05| 06 |06 | 04 |06 | 06 | 06 | 06 | 04
G7? 13 1.6 16 1.6 13 08| 02| 03 | 03 00 | 0.2 02 | 02 02 | 00
AreaEuro (IAPC)¥ 13| 04| 03| 04| 03 |-02|-06|-03 |-01 | 00 (03 | 02 | 0.2 | 01 |-0.1
Unién Europea (IAPC)Y 15 0.6 04 0.5 03| -01|-05|-03 |-0.1 00 |03 01 | 02 00 |-0.1
Siete paises mayor es
Canada 0.9 19 20 | 24 20 | 15 | 10 10| 12 | 08 | 09 | 10 13 13 | 10
Francia 0.9 05 03 | 05 03|01 |-04]-03|-01]01]03]03]02 00 | 00
Alemania 15 | 09 08| 08 | 06|02 |-03| 01]03| 05|07 |03]|02]| 02]00
Italia 1.2 02 | -02 | 01 02 |00 |-06 | -01|-01]-01 |01 |02 ]| 02 02 | 0.2
Japén 04 | 27 32| 29 | 24 |24 | 24| 22| 23| 06|05 |04 |02 | 02|00
Reino Unido 2.6 15 12 13 10 | 05 | 03 00| 00 ]-01 |01 |00 | 01 00 |-0.1
Estaros Unidos de 15 |16 | 17| 17 | 1.3 | 08 [-01| 00|-01 [-02 |00 | 01 | 02 | 02 | 00
Norteamérica
Otros paises con economias impor tantes
G20* 33 | ND.| 28 | 26 | 24 | 28| 25| 26| 27| 25| 26 | 26 | 25 | 25 | 24
Argentina* 106 | N.D. | N.D. | N.D.| N.D.|[23.9Y|20.9 | 180 | 165 | 158 |153 |150 | 148 | 147 | 144
Brasil 62 | 63 | 67 | 66 | 66 | 64| 71| 77| 81| 82| 85| 89| 96 | 95 | 95
China 2.6 20 1.6 1.6 14 15| 08| 14| 14| 15| 12 | 14 1.6 20 1.6
India 10.9 6.4 6.3 5.0 4.1 59| 72| 63| 63| 58| 57| 61| 44 | 43 51
Indonesia 6.4 6.4 45 4.8 6.2 84| 70| 63| 64| 68| 71| 73| 73 7.2 6.8
Federacion Rusa 6.8 7.8 8.0 8.3 91 |114 | 150 | 16.7 | 169 | 164 |158 |153 | 156 | 158 |15.7
Arabia Saudita 35 | 27 | 28 | 26 | 25 | 24| 22| 21| 20| 20| 21| 22| 22 | 21| 23
Sudéfrica 58 6.1 59 59 58 53| 44| 40| 40| 45| 44 | 46 | 47 45 | 45

Nota: IAPC: indice Armonizado de Precios al Consumidor; IPC: indice de Precios al Consumidor;
N.D.: no disponible
Y': dato temporal.
El IAPC solamente se utiliza para el Area Euro y la Union Europea, para todos los demés se utiliza el IPC.

Y'|L.a OCDE Total cubre los 34 paises miembros de la OCDE: Alemania, Australia, Austria, Bélgica, Canada, Corea, Chile, Dinamarca,
Estados Unidos de Norteamérica, Eslovenia, Espafia, Estonia, Finlandia, Francia, Grecia, Hungria, Islandia, Irlanda, Israel, Italia, Japon,
Luxemburgo, M éxico, Nueva Zelanda, Noruega, Paises Bajos, Polonia, Portugal, Replblica Checa, Replblica Eslovaca, Reino Unido,
Suecia, Suizay Turquia.

2 El &rea G7 cubre: Alemania, Canada, Estados Unidos de Norteamérica, Francia, Italia, Japon y Reino Unido.

3 El Area Euro cubre los siguientes 15 paises: Alemania, Austria, Bélgica, Chipre, Eslovenia, Espafia, Finlandia, Francia, Grecia, Italia,
Irlanda, Luxemburgo, Malta, Paises Bajosy Portugal.

4 LaUnion Europea se refiere ala composicion actual de la Unidn Europea (27 paises) para el periodo completo de las series de tiempo.

* Ver nota metodoldgica: : http://www.oecd.org/std/pricesandpurchasi ngpowerparitiesppp/47010757.pdf
G20 esté integrado por: Argentina, Australia, Brasil, Canadd, China, Francia, Alemania, India, Indonesia, Italia, Japon, Corea, M éxico,
Federacion Rusa, Arabia Saudita, Sudafrica, Turquia, Reino Unido, Estados Unidos de Norteaméricay la Union Europea.

FUENTE: OECD Consumer Price Index.
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PRECIOSAL CONSUMIDOR, TODOSLOSRUBROSMENOSALIMENTO Y ENERGIA
- Cambio porcentual respecto al mismo mes del afio anterior —
Septiembre 2014 — septiembre 2015

2013 | 2014

OCDE-TotalV 16 . . 18 . 18 18 | 1.7 1.7 . . . . . .

G7? 13 16 16 17 | 15 | 16 16 | 16 16 | 14 |14 | 14 15 15 1.6
AreaEuro (IAPC)¥ 11 0.8 08 | 07 | 07 | 08 | 06 | 0.7 06 | 06 |09 | 08 10 0.9 0.9
Unién Europea (IAPC)Y 12| 09|08 |08 |07 |08 |08|08 | 07|07 |09]|08 |10 09 | 09

Siete paises mayor es

Canada 08 | 16 | 1.8 | 20 | 21 | 22 |24 | 24 | 26 |26 |24 | 23 | 23 | 22 24
Francia 0.7 0.9 0.9 08 | 06 | 08 |09 0.6 07108 |09 | 09 10 0.9 0.9
Alemania 1.2 14 13 12 |11 | 13 |11 13 12 |13 |14 | 11 11 13 1.3
Italia 11|/ 09 |06 |07 |08 |10 |04 | 07 | 04|04 |O6| 07 | 07 | 08 0.9
Japdn -0.1 19 24 | 23 | 21 | 21 | 22 21 21 104 |04 | 07 0.8 0.8 0.9
Reino Unido 21 16 15 15 | 12 13 |14 12 10|08 |09 | 08 12 1.0 1.0
Estados Unidos de Norteamérica 1.8 17 17 18 | 1.7 16 | 16 17 18 |18 | 1.7 | 18 18 1.8 1.9

Nota: IAPC: indice Armonizado de Precios al Consumidor; IPC: indice de Precios al Consumidor;
N.D. no disponible
El IAPC solamente se utiliza para el Area Euro y la Unién Europea, para todos los demés se utiliza el IPC.

Y La OCDE Total cubre los 34 paises miembros de la OCDE: Alemania, Australia, Austria, Bélgica, Canada, Corea, Chile, Dinamarca, Estados Unidos de
Norteamérica, Eslovenia, Espafia, Estonia, Finlandia, Francia, Grecia, Hungria, Islandia, Irlanda, Israel, Italia, Japon, Luxemburgo, M éxico, Nueva Zelanda,
Noruega, Paises Bajos, Polonia, Portugal, Republica Checa, Replblica Eslovaca, Reino Unido, Suecia, Suizay Turquia.

2 E| &rea G7 cubre: Alemania, Canada, Estados Unidos de Norteamérica, Francia, Italia, Japén y Reino Unido.

3 El Area Euro cubre |os siguientes 15 paises: Alemania, Austria, Bélgica, Chipre, Eslovenia, Espafia, Finlandia, Francia, Grecia, Italia, Irlanda, Luxemburgo,
Malta, Paises Bajos y Portugal.

4 LaUnion Europea se refiere ala composicion actual de la Unidn Europea (27 paises) para el periodo completo de las series de tiempo.

FUENTE: OECD Consumer Price Index.

Fuente de infor macioén:
http://www.oecd.org/std/prices-ppp/OECD-CPI-10-15.pdf
http://www.oecd.org/std/prices-ppp/OECD-CPI-11-15.pdf
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Preciosy costos en laregion del Euro (BCE)

El Banco Central Europeo (BCE) publico en su Boletin Mensual del 6 de noviembre
de 2015, correspondiente a mes de septiembre de 2015, informacion relativa a
anadlisis de los precios a consumidor en la regiéon del euro. A continuacion se

presentan |os detalles.

Lainflacién general volvid a caer hasta situarse en niveles negativos en septiembre.
Esto fue reflgjo del descenso de los precios de laenergia. Segun Eurostat, lainflacion
interanual de la zona del euro medida por e Indice Armonizado de Precios a
Consumidor (IAPC) fue del -0.1% en septiembre de 2015, frente al 0.1% de agosto
(ver gréficasiguiente). Lareduccion delatasade variacion delos preciosdelaenergia
contrarrestd con creces €l ligero avance de latasa de crecimiento de los precios de los

alimentos, que ha aumentado durante dos meses consecutivos.

CONTRIBUCION DE LOSCOMPONENTESA LA INFLACION GENERAL
DE LA ZONA DEL EURO MEDIDA POR EL IAPC
- Tasas de variacion interanual ; contribucion en puntos porcentuales -
IAPC
Bienes industriales no energéticos
Servicios
Alimentos
Energia

|
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Nota: La observacién mas reciente corresponde a septiembre de 2015.
FUENTE: Eurostat y calculos del BCE.
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Esta evolucion fue resultado, principalmente, de incrementos mas acusados de 1os
precios del componente de legumbresy hortalizas de |os alimentos no elaborados con

respecto al afo anterior.

La inflacion subyacente se estabilizd tras el repunte registrado anteriormente. La
inflacion medida por el IAPC, excluidos la energia y los alimentos, se mantuvo sin
variacion en septiembre, en el 0.9%. Aunque lainflacién de los precios de |os bienes
industriales no energéticos, que fue el principal factor impulsor del reciente
incremento del |APC, excluidos la energia y los aimentos, se redujo en septiembre
(hasta el 0.3%, desde el 0.4%), la tasa de variacion de los precios de los servicios
permaneci 6 estable en el 1.2%. Otrosindicadores de lainflacion subyacente enlazona
del euro, como €l indice de difusion y una medida basada en un modelo de factores
dindmicos'®, tampoco han experimentado nuevos aumentos recientemente, aunque en
septiembre de 2015 todos los indicadores seguian registrando niveles mas elevados
que a principios de afio. La transmision de los efectos de la depreciacion del tipo de
cambio del euro en comparacién con principios de este afio continla, si bien parte de
la pérdida de impulso del repunte de la inflacion subyacente puede atribuirse a
reciente fortalecimiento del tipo de cambio de la moneda Unica y a los efectos
indirectos de las nuevas caidas de los precios del petrdleo, observadas recientemente
(véase el recuadro 1 sobre la volatilidad de los precios del petroleo del documento

original).

Aungue el crecimiento de los precios de importacion sigue siendo robusto, los
indicadores de presiones latentes internas sobre la inflacién subyacente apuntan a que
continuara siendo débil en los proximos meses. Pese a observarse ciertas presiones a
la baja procedentes de la reciente apreciacion del euro, |os precios de importacion de
los bienes de consumo no energéticos contindan registrando solidas tasas de variacion

interanual. A nivel interno, los indicadores de presiones latentes sobre los precios de

13 Véase el recuadro titulado “¢Ha llegado la inflacion subyacente a un punto de inflexién?”, Boletin
Econdmico, Nimero 5, BCE, julio de 2015.
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los bienes de consumo no energéticos siguen sefialando una evolucién débil en toda
la cadena de precios. Latasa de variacion interanual de los precios industriales de las
ventas interiores de bienes de consumo no alimenticio se mantuvo contenida en
agosto, en e 0.1%, por segundo mes consecutivo. Del mismo modo, los datos
procedentes de encuestas sobre |os precios de |os bienes intermedios y |os precios de
produccion, disponibles hasta septiembre, indican que persisten las débiles presiones
inflacionistas internas sobre |os precios industriales. Es probable que los datos de
septiembre sobre |os precios industriales y los precios de importacion muestren un
nuevo debilitamiento, ya que los efectos de la reciente apreciacion del euro y €l

descenso de los precios del petroleo contintan dejandose sentir.

L os mérgenes de beneficio contribuyeron aun ligero aumento delas presiones latentes
internas, mientras que las presiones de los costos laborales siguieron siendo
moderadas. El ritmo de crecimiento interanual de los salarios de la zona del euro no
vario en el segundo trimestre de 2015, en términos de laremuneracion por asalariado,
mientras que fue algo més débil en términos de horas trabgjadas. El crecimiento de la
remuneracion por asalariado fue similar a de los salarios negociados, |o que implica
que € impacto de los componentes de la deriva salarial, como las primas, fue
reducido. Como €l ritmo de avance de la productividad fue superior a de la
remuneracion por asalariado, el crecimiento de los costos laborales unitarios siguio
disminuyendo en el segundo trimestre de 2015. Al mismo tiempo, el crecimiento de
los beneficios (medido en términos de excedente bruto de explotacion) cobro fuerza,
lo que puede haberse visto favorecido por el descenso de los costos de los bienes
intermedios y por unos costos salariales moderados. Como consecuencia de la
evolucion de los costos laborales y de los margenes, el crecimiento del deflactor del
Producto Interno Bruto (PIB) —que es un indicador general de las presiones
inflacionistas internas—, se fortalecié de nuevo en € segundo trimestre de 2015 y

continud latendencia al alza observada desde € tercer trimestre de 2014.
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Los indicadores de opinién de las expectativas de inflacion a largo plazo se han
mantenido estables, mientras que los correspondientes a las expectativas a corto y a

medio plazo han retrocedido ligeramente (ver gréfica siguiente).

INDICADORES DE OPINION DE LASEXPECTATIVASDE INFLACION
- Tasas de variacion interanual -

A Prevision de la EPE (IV TR 2015)
Prevision de la EPE (lll TR 2015)
Prevision de Consensus Economics (octubre de 2015)
Proyecciones macroecondmicas de los expertos del BCE
de septiembre de 2015
=== |APC

20

0.5 L\-‘

LN
J

0.5

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Nota: Se incluyen datos de lainflacion observada medida por el |APC hasta el
tercer trimestre de 2015.
FUENTE: Encuesta a expertos en prevision econdmica, Consensus
Economicsy célculos del BCE.

Los resultados de la encuesta del BCE a expertos en prevision econémica (EPE)
correspondiente al cuarto trimestre de 2015, (lamas reciente), indican que los expertos
han revisado alabaja sus expectativas de inflacion para2015, 2016 y 2017, situandola

en 0.1, 1.0 y 1.5%, respectivamente, reflejo, en gran parte, del impacto de la caida de

los precios del petréleo (véase http://www.ech.europa.eu/stats/prices/indic/forecast/

html/index.en.html). Sin embargo, las expectativas de inflacion a mas largo plazo, a

cinco afos vista, se mantuvieron sin variacion en el 1.9 por ciento.
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Los indicadores de mercado mas recientes de las expectativas de inflacion a largo
plazo se mantuvieron en niveles practicamente iguales a los de principios de
septiembre. Después de descender en septiembre, |os indicadores de mercado de las
expectativas de inflacion volvieron a aumentar a partir de comienzos de octubre y
finalizaron el periodo de referenciabasicamente sin variacion. Mas concretamente, en
septiembre, el tipo swap de inflacidn a cinco afios dentro de cinco afios cayd desde el
1.69 hasta el 1.57%. Posteriormente, a partir de principios de octubre, se incremento
hasta situarse en € 1.68%. Los indicadores de mercado de las expectativas de
inflacion a largo plazo se mantienen ligeramente por debajo del nivel maximo
alcanzado localmente a principios de julio. En comparacion con los indicadores de
opinion de las expectativas de inflacion, que son mas establ es, |0os cambios observados
recientemente en las expectativas de inflacion, basados en indicadores de mercado,
también pueden ser atribuibles alas variaciones de la prima de riesgo de inflacion que

reflgjan la evolucion de laincertidumbre macroeconémica.

Sobre la base de los precios de los futuros del petrdleo vigentes, se espera que la
inflacion interanual medida por e IAPC continlie siendo negativa o reducida hasta
noviembre de 2015, y que aumente hacia finales de afio, debido sobre todo a efectos
de base asociados a la caida de los precios del petrdleo a finales de 2014. Se prevé
que las tasas de inflacion sigan repuntando en 2016 y 2017, respaldadas por las
expectativas de recuperacion econdmica, la transmision de anteriores depreciaci ones
del euro y el supuesto de unos precios del petroleo ligeramente mas altos en los
proximos afos, como reflgjan los mercados de futuros del petréleo. Sin embargo,
existen riesgos derivados de las perspectivas econdmicas y de la evolucion de los
mercados financieros y de materias primas, que podrian ralentizar mas el aumento

gradual de las tasas de inflacion hacia niveles més proximos al 2 por ciento.
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FACTORES DETERMINANTES DEL RECIENTE INCREMENTO DE LA
VOLATILIDAD DE LOSPRECIOSDEL PETROLEO

Tras alcanzar niveles historicamente altos durante la crisis financiera global,
la volatilidad delos precios del petroleo seredujo gradualmente en los ultimos
anos para aumentar de nuevo en 2014 y 2015. Aunque lavolatilidad actual no es
especialmente elevada en términos historicos, la volatilidad de los precios del
petréleo en si puede afectar a las perspectivas econémicast. Por lo tanto es
importante entender los factores que determinan las variaciones de dicha
volatilidad. A continuacion, se analizan los factores generales determinantes de la
volatilidad delos precios del petréleo, centrando laatencion en las causas probables

del reciente aumento.

La variacion en €l tiempo de los precios del petréleo puede obedecer a varios
factores. Tres de las principales explicaciones posibles de la mayor volatilidad de
los precios del petréleo son: i) las fuertes perturbaciones de la demanda y la oferta
de petrdleo; ii) unamayor sensibilidad de los precios del petrdleo a las variaciones
de laofertay de lademanda, y iii) una mayor utilizacion del petréleo como activo
financiero. Estos tres posibles factores determinantes de la variacion en el tiempo
de lavolatilidad de los precios del petréleo podrian, todos €ellos, tener un impacto

en cualquier momento dado.

Lamayor volatilidad de los precios del petroleo puede tener su origen simplemente
en fuertes perturbaciones gque afecten a demanda o |la oferta de este producto. La

caida de lademandamundial de petroleo provocadapor lacrisisfinancieramundial

1S, Jo, The effects of il price uncertainty on global real economic activity, Journal of Money, Credit and
Banking, vol. 46, n.° 6, pp. 1113-1135, 2014.
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de 2008 es un gjemplo de cdmo las variaciones significativas de los fundamentos
de la oferta y la demanda pueden dar lugar a un aumento de la volatilidad de los

precios del petréleo (ver graficasiguiente).

PRECIOSDEL PETROLEO Y VOLATILIDAD DE LOS
PRECIOSDEL PETROLEO
- Dolares estadounidenses por barril -

==  precio del petréleo (escala izaquierda)
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Notas. datos diarios; la observacion mas reciente corresponde al 5 de octubre de 2015.

Los precios del petréleo son los precios nominales del barril tipo Brent. La

volatilidad de los precios del petréleo se mide por el indice de (OVX) del

Crude Oil Exchange-Traded Fund (ETF) de la Chicago Board Options

Exchange (CBOE). El OV X presenta una fuerte correlacion con lavolatilidad

observada de los precios del petroleo.

FUENTE: Datastream.

Los precios del petroleo pueden tornarse més sensibles alos cambios en lademanda
y en la oferta de petroleo como resultado de la menor elasticidad-precio de la
demanday de laoferta, provocando una mayor volatilidad de los precios. La menor
elasticidad-precio de la demanda y de la oferta de petroleo significa que tanto la
demanda como la of erta reaccionan con menos intensidad ante las variaciones de

los precios del petréleo inducidas por |as perturbaciones. Como €ello supone que el
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gjuste de la cantidad es menor después de una perturbacion, la respuesta de los

precios se magnifica causando un aumento de la volatilidad de los precios.

Varios factores, como el nivel capacidad productiva no utilizada, o las existencias,
pueden explicar por qué la elasticidad-precio de la demanda y de la oferta de
petroleo podrian ser méas bajas en periodos especificos. Por una parte, una
flexibilidad reducida que atere la oferta de petrdleo tras producirse variaciones de
los precios podria estar provocada por unos bajos niveles de capacidad productiva
no utilizada o por unas existencias limitadas. A mediados de 2012, por gjemplo, los
precios del petroleo reaccionaron con fuerza a las noticias sobre interrupciones
reales y potenciales de la oferta a raiz del embargo de petrdleo irani, ya que la
capacidad no utilizada en los paises miembros de la Organizacién de Paises
Exportadores de Petréleo (OPEP) era bagjay las existencias se situaban por debgjo
de lamedia historica, lo queindicaque laofertano podriaincrementarse facilmente
para compensar cualquier caida adicional de la produccion. Por otra parte, una
menor sensibilidad alos precios de la demanda de petréleo podria guardar relacion,
por gjemplo, con una capacidad limitada para sustituir el petroleo por otras fuentes
de energia aternativas. Los beneficios en forma de eficiencia energética, obtenidos
tras las crisis del petrdleo de la década de 1970, podrian haber provocado un
aumento de la volatilidad de los precios, en la medida en que la demanda se torno

menos sensible alas variaciones de los precios?.

Laincertidumbre mundial es otro factor que podriareducir la elasticidad-precio de
lademanday la of erta de petréleo. EI aumento de laincertidumbre puede modificar

la el asticidad-precio tanto de la demanda como de la of erta de petréleo?.

2C. Baumeister y G. Peersman, Therole of time-varying price elasticitiesin accounting for volatility changes
in the crude oil market, Journal of Applied Econometrics, vol. 28, pp.1087-1109, 2013.

3Van Robays, Macroeconomic uncertainty and theimpact of oil shocks, ECB Working Paper, n° 1479, 2012.
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En un entorno de mayor incertidumbre, los productores y los consumidores
de petrdleo tienen una reaccion menos acusada frente a las variaciones de los
precios del crudo, en la medida en que disponen de un “valor de la opcion de
esperar” (option-value-to-wait)*. Esta capacidad de reaccion menos acusada reduce
el gjuste de la cantidad tras las perturbaciones y magnifica el efecto del precio del
petréleo, aumentando asi su volatilidad. De hecho, anteriores episodios de fuerte
incertidumbre mundial, medida por €l indice de volatilidad (VIX) coincidieron con
una mayor volatilidad de los precios del petréleo. Es lo que sucedié, por ejemplo,

durante la crisis de la deuda soberana europea de 2011 (ver gréfica siguiente).

VOLATILIDAD DE LOSPRECIOSDEL PETROLEO E
INCERTIDUMBRE MUNDIAL
- Puntos del Indice -

= |ncertidumbre mundial (medida por el VIX)
Volatilidad de los precios del petréleo

120

100

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Nota: Datos diarios; la observacion mas reciente corresponde a 5 de
octubre de 2015. El indice de volatilidad (V1X) se basa en la
volatilidad implicita de las opciones del indice S& P 500.

FUENTE: Datastream.

4 B.S. Bernanke, Irreversibility, uncertainty, and cyclical investment, The Quarterly Journal of Economics,
vol. 98, n.° 1, pp. 85-106, 1983.
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Por Ultimo, suele argumentarse que la mayor utilizacion del petréleo como activo
financiero hace que la volatilidad de sus precios sea mas elevada, aunque la
evidencia empirica al respecto sigue siendo dispar. Desde comienzos de la década
del 2000, € petréleo se ha utilizado cada vez mas como activo financiero, un
proceso que se conoce como “financiarizacion” de los mercados de futuros del
petréleo. El uso cada vez mas frecuente de valores del petrdleo con fines de
inversion financiera, cobertura y especulacion podria haber intensificado la
sensibilidad de los precios del petroleo a sentimiento de los inversionistas. No
obstante, no existe evidencia empirica concluyente respecto alaimportanciade este

factor®.

Centrando la atencion en € periodo reciente, las causas probables del aumento de
lavolatilidad de los precios del petroleo desde finales de 2014 hay que buscarlas en
una combinacion de dos factores: una fuerte perturbacion en la oferta de petréleo y
un aumento de laincertidumbre mundial. En primer lugar, el descenso delos precios
del petrdleo en la segunda mitad de 2014 vino acompafiado de fuertes aumentos de
la oferta de crudo: los incrementos interanuales de la produccion mundia se
situaron muy por encima de las medias historicas. Combinado con la debilidad de
la demanda y la decision de la OPEP de no reducir su produccion, esto dio lugar, a
finales de 2014, a una acusada caida de los precios del petréleo y a un aumento de
su volatilidad.

Mas recientemente, el nuevo incremento de lavolatilidad delos precios del petroleo
coincidié con un pico en laincertidumbre mundial afinales de agosto de 2015 (ver
grafica anterior), asociado principalmente a la inquietud respecto a la fortaleza del

crecimiento econdmico en China. Por €l contrario, las variaciones en el nivel delas

5 Véanse, entre otros, K.J. Singleton, Investor flows and the 2008 boomvbust in oil prices, Management
Science, vol. 60, pp. 300-318, 2012, frente aB. Fattouh, L. Kiliany L. Mahadeva, Therole of speculation
in oil markets: What have we learned so far?, Energy Journal, vol. 34, n° 3, pp. 7-33, 2013.
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existencias de petréleo y la capacidad productiva no utilizada probablemente no
influyeron en el aumento de la volatilidad de los precios del crudo, ya que las
existencias registran maximos historicos y la capacidad total no utilizada de la
OPEP no se sittla muy por debajo de las medias anteriores.

Dado que laincertidumbre mundia probablemente continuara siendo elevada en el
corto plazo, los precios del petroleo seguirdn siendo sensibles a cualquier nueva

informacion respecto a la evolucion de la demanday la of erta de este producto.

Fuente de I nfor macioén:

http://www.bde.es/f/webbde/ SES/Secci ones/ Publi caci ones/PublicacionesB CE/Bol etinEconomicoB CE/2015/F
ich/bebcel507.pdf




