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El crecimiento econémico del segundo trimestre del afio, para las principales

economias avanzadas, fue revisado

levemente al

alza desde sus versiones

preliminares, debido, principalmente, al comportamiento de las exportaciones vy

del gasto del consumidor.
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Tanto la confianza del empresario como el indice anticipado de la produccion
industrial han mostrado un comportamiento a la baja como consecuencia de la
caida de la demanda de Europa y de los Estados Unidos de América derivado,
principalmente, de la moderacion en el crecimiento econémico.
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La intensificacion en los problemas de deuda en la Zona del Euro, la continta
debilidad en el mercado laboral y los débiles precios de la vivienda han impactado
la confianza del consumidor.

INDICE DE CONFIANZA
DEL CONSUMIDOR

2007 - 20117

indice (Base= Enero 2007)

g q ,\Q \Q \Q '\Q ,\Q p\Q '\'\ '\'\ ,\'\ \'\

=+Estados Unidos de América (#0.2) —México [-1.0) Brasil (-3.7) —Zona del Euro (-2.8)

=Jdapon (+1.2)

7/ Datos a septiembre.
Fuente: Bloomberg.

Rep. Corea (0.0)

Las ¢ifras en paréntesis representan la variacion entre Ia fecha actual y la fecha
quese conocio en el balance de riesgos anterior (22 de septiembre de 2011).

Estados Unidos: Indicadores de empleo y vivienda
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Todo ello acompafnado de tasas de desempleo que se mantienen en niveles
elevados, con excepcidon del caso de Alemania y de Japon que evidencian
unatendencia ala baja.
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Asi como de una moderacidén en el intercambio comercial a nivel mundial,
principalmente en las economias avanzadas.
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Las ultimas proyecciones de crecimiento economico Consensus Forecast
fueron revisadas a la baja tanto para 2011 como para 2012, con excepcion de
los Estados Unidos de América que aumento levemente.

CRECIMIENTO ECONOMICO (CONSENSUS FORECASTS)

2010 2011 2012
Estados Unidos de

América 3.00% 1.60% 1.70% C 2.10% 1.90%
Zona del Euro 1.70% 1.70% 160% D 1.00%  0.60%

apon 4.00% -0.50% -0.50% 2.40% 2.20%
China 10.40% 9.10% 9.10% 8.60% 8.50%
Ameérica Latina 6.30% 4.40% 4.30% 4.10% 4.00%

Fuente:Consensus Forecasts, octubre 2011
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Se preve que larecuperacion continte, aunque a dos velocidades.
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El fortalecimiento del Fondo Europeo de Estabilidad Financiera, asi como la
formulaciéon de un nuevo plan integral para la Zona del Euro han mitigado la
volatilidad en los mercados financieros.

ESTADOS UNIDOS DE AMERICA Y ZONA DEL EURO: PRIMA DE RIESGO DE INCUMPLIMIENTO DEL DEUDOR

PRINCIPALES INDICES ACCIONARIOS (CREDIT DEFAULT SWAP SPREAD)
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ZONA DEL EURO: AVANCES Y NUEVAS MEDIDAS DE POLITICA
PARA LA ESTABILIDAD FINANCIERA

AMPLIACIONDEL FONDO EUROPEQODE

FORMULACIONDE UN_NUEVO PLAN

ESTABILIDABINANCIER&EEF

A EIl parlamento Aleman aprobo el 29 de

septiembrela ampliaciondel FEEFalemania
aumento su aporte al FEEFa 211,000 millones de euros
(123000 millones de euros originalmente) Actualmenteel
FEEFcuenta con 440,000 millones de euros (U$$600,000
milloneg paraapoyara los paisesendeudados

A Al 13 de octubre, los 17 paises miembros
de la Zona del Euro habian aprobado la
ampliacion

RESULTADO®RIMERA REUNION (PLAN
INTEGRAL

Mecanismo para la recapitalizacion
bancariapor alrededorde 100,000 millones
de euros(U$135000millones)

A Normas mas estrictas para mantener las
finanzadbajo control.

A Coordinaciérde planespresupuestarios

INTEGRAIOUE INCLUYE

A Un acuerdopara recapitalizara los bancos
europeos

A Avanzaren una mayor coordinacionentre
los paisesmiembros

A Apoyo a Grecia para resolucion de sus
problemadfiscales

OTRAMCCIONES

A Aprobacion de un nuevo desembolsoa
Grecia(8,000millonesde euros)

A Laprohibiciénde invertir en Credit Default

Swaps (CDS)en corto (Objetivo: reducir la
volatilidad en el mercado generada por posiciones
especulativas)




ZONA DEL EURO: AVANCES Y NUEVAS MEDIDAS
DE POLITICA PARA LA ESTABILIDAD FINANCIERA

Los principales indices accionarios en los Estados Unidos faé
de América cerraron al alza en la sesion del 26 de octubre,
tras la caida registrada en la sesiéon previa, debido:

Ve

A Al acuerdo de los lideres de la Union Europea sobre el plan de recapitalizacion
bancaria.

A A la posibilidad de que la Republica Popular China y otros paises emergentes
(Brasil y Rusia), brinden apoyo financiero a la Zona del Euro (por medio del FMI)
con el objetivo de ayudar a resolver la crisis de deuda europea.

El plan de recapitalizacion incluye:

A Aumento del coeficiente de capital del 9.0% del capital de maxima calidad, una vez
contabilizada la valoracion del mercado de las exposiciones de deuda soberana al
30 de septiembre de 2011.

A EIl objetivo de capital propio tendra que haberse alcanzado, a mas tardar, el 30 de
junio de 2012.

A Los bancos deben recurrir en primer lugar a fuentes privadas de capital. Los
gobiernos nacionales prestaran apoyo solamente si es necesario y en ausencia de
éste, la recapitalizacion debera financiarse mediante el Fondo Europeo de
Estabilidad Financiera (FEEF).



El escenario internacional aun plantea riesgos inflacionarios importantes. Si bien
los precios de las materias primas han mantenido un comportamiento ligeramente
decreciente, los nuevos pronosticos para 2011 y para 2012 contintan por arriba de
los precios observados en 2009 y en 2010.



