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Condiciones Externas

A El ritmo de crecimiento de la economia mundial continud
perdiendodinamismo

V En Estados Unidos el crecimiento econdémico continud siendo
moderado

V En la zona del euro se estima que la actividad econdmicasiguio
contrayéndose

V Enlaseconomiagmergentesl crecimientosiguiodesacelerandose

A En un entorno caracterizadopor un débil crecimiento de la
actividad economicamundial y menores precios de las materias
primas,seanticipaque en granparte de laseconomias

V Lainflacibnsemoderehaciafinalesde2012y en2013

V Continteel relajamientode susposturasmonetarias
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En Estados Unidos, la produccion industrial ha perdido

dinamismo y la recuperacion del empleo no ha logrado
consolidarse

EEUUA: Produccion Industrial y EEUUA: Tasa de Desempleo y Razéon de
Manufacturera EmplecPoblacion
Indice ene2007=100a.e. En por cientoa.e
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Fuente Bureauof LaborStatistics
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En la zona del euro los ajustes fiscalesy crediticios han seguido
iIncidiendonegativamentesobrela actividadeconomica

Zona del Euro: Zona del Euro: Balance Fiscal Zona del Euro: Crédito de
Produccion Industrial % delPIB Instituciones Financieras al
Indice ene2007=100a.e Sector Privado
4 Variacion %Anual
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Las acciones anunciadas por las autoridades financieras en las
principales economias avanzadas contribuyeron a mejorar las
condicionesen los mercadosfinancierosinternacionales

Indicadoresde Mercado que Miden el
Riesgo deCrédito Soberand’
Puntos Base
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1/ Serefiere al Credit Default Swap para bonos soberanosa 5 afios El 6 de
septiembre el Banco Central Europeodio a conocer su nuevo programa de
comprade bonossoberanosFuente Bloomberg
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Condiciones de Fondeo a Corto Pl&zo
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2/ ParaEstadosUnidosse presentael diferencialLiborOlSa 3 meses,mientras
que parala Zonadel euro se muestrael diferencialEuriborEONIAa 3 meses EI6
de septiembreel BancoCentral Europeodio a conocersu nuevo programade
comprade bonossoberanos Fuente Bloomberg
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La mejoria en las condiciones financieras internacionales
contribuyo al repunte del flujo de capitaleshacialos mercados
emergentes
Economias Emergentes: Flujos de Capital

Acumulado(Acciones y Deuda)
Milesde Millones deDolares

Semanas

Fuente EmergingPorfolioFundResearch
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Economias Emergentes:
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1/ El6 de septiembreel BancoCentralEuropeodio a conocersunuevoprograma
de comprade bonossoberanos
Fuente Bloomberg
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El deterioro en las expectativas de crecimiento global,

conjuncion con mejores perspectivaspara su produccion hacen
prever menorespreciosparalas materiasprimas

Precios del Petroleo Crudo

Precio Internacional del Trigo y del Maiz
Délarespor Barril

Délarespor Bushel
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Seanticipaque lainflacionen 2012y 2013 en gran parte de
los paisesseamenor que la observadadurante 2011

Inflacion Mundial

% Anual
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Fuente FondoMonetariolnternacional
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