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La economia mundial se recupero
ligeramente

Durante el tercer trimestre de 2022, la economia mundial se recuper6 ligeramente como
consecuencia de la reapertura de la economia china y del repunte en el crecimiento de

Estados Unidos.

Por lo que respecta a la inflacibn mundial, esta se mantuvo elevada y se encuentra por encima de los objetivos de
inflacién de la mayoria de los bancos centrales. Este comportamiento reflej6 el aumento de precios en diversas
mercancias y servicios, derivado del desequilibrio entre su disponibilidad (oferta) y la cantidad (demanda) que los
consumidores requieren a nivel mundial. A ello se sumoé el impacto de las tensiones geopoliticas tanto en los precios
de los alimentos como de los energéticos. No obstante, los precios de estos Ultimos y las afectaciones en las

cadenas globales de suministro! se han moderado.

En un entorno de elevada incertidumbre, las previsiones de crecimiento de la economia mundial para 2023
continuaron revisandose a la baja. El desempefio de la actividad econémica mundial dependera de diversos
factores, entre los que destacan:

¢ las condiciones financieras internacionales,

e la evolucion de las presiones inflacionarias,

¢ la duracién y el impacto del conflicto bélico entre Rusia y Ucrania, y

e la evolucion de la pandemia de COVID-19.

1 ETIQUETA CADENAS GLOBALES DE SUMINISTRO. Es el conjunto de actividades, instalaciones y medios de distribucién globales necesarios para llevar a cabo el proceso de
venta de un producto en su totalidad. Esto es, desde la busqueda de materias primas, su posterior transformacion, hasta la fabricacidn, transporte y entrega al consumidor
final. Las empresas han buscado optimizar sus procesos de produccién ubicando sus distintas etapas en diferentes paises (internacionalizacién de las cadenas de suministro).
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Ver grafica: COmo el PIB mundial se recuperd ligeramente
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Fuente: Elaborado por Banco de México con informacion de Haver Analytics y J.P. Morgan.
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La actividad econdmica en nuestro
pais continua recuperandose

Durante el tercer trimestre de 2022, el Producto Interno Bruto (PIB)? sigui6

recuperandose, alcanzando un nivel similar al observado previo a la pandemia. Ello fue
resultado de la reactivacion en los servicios® y del incremento en la produccién

manufacturera.

Algunos de los indicadores del mercado laboral mejoraron su desempefio. Por ejemplo, las tasas de desocupacion

nacional* y urbana® se redujeron respecto del trimestre previo.

Ver grafica: CoOmo la actividad econdmica en nuestro pais continta
recuperandose
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Fuente: Elaboracién propia con datos del Sistema de Cuentas Nacionales, INEGI.

2 ETIQUETA PIB. El PIB mide el valor en pesos de los bienes y servicios finales que se producen en el pais (generalmente durante un afio). Decimos que los bienes y servicios
son “finales” cuando estos a su vez ya no se utilizan en la produccién de otros bienes y servicios. Es uno de los indicadores mas importantes para medir el tamafio de una
economia y el crecimiento econémico.

3 ETIQUETA SECTOR SERVICIOS. También conocido como actividades terciarias. Entre los sectores que las integran se encuentran el comercio, el transporte, la informacién en
medios masivos (servicios de telecomunicacion y radiodifusion), los servicios inmobiliarios y de alquiler de bienes muebles, los servicios de alojamiento temporal (hoteles,
moteles, etc.) y de preparacidn de alimentos y bebidas (restaurantes y cafés), los de esparcimiento (culturales y deportivos), los financieros y de seguros (bancarios), los
profesionales, los educativos y los de salud, entre otros.

4 ETIQUETA TASA DE DESOCUPACION NACIONAL. La tasa de desocupacién nacional se refiere al nimero de personas que no cuentan con un empleo pero que estan buscando
uno (desocupados) como proporcién de la poblaciéon econémicamente activa (ocupados mas desocupados).

5 ETIQUETA TASA DE DESOCUPACION URBANA. La tasa de desocupacién urbana se refiere al nimero de personas desocupadas en las 32 principales areas urbanas del pais
como porcentaje de la poblacién econémicamente activa de esas areas.
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Prondsticos para la actividad econdmica

A pesar de los avances gque nuestra economia ha venido mostrando a lo largo de 2022, persiste un complejo

panorama internacional. En este contexto, se pronostica que la economia mexicana crecera 3.0% en 2022, 1.8%

en 2023y 2.1% en 2024.
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La inflacidn en nuestro pais sigue -
elevada debido, principalmente, a / \
los incrementos en los precios de

los alimentos

El objetivo prioritario del Banco de México es mantener una inflacion® baja y estable que

contribuya a un entorno de estabilidad y confianza para todos.

Ante la duracién y magnitud de los efectos causados por la pandemia de COVID-19 y el conflicto bélico entre Rusia
y Ucrania, la inflacion general en nuestro pais aumento de 7.77 a 8.52% entre el segundo y el tercer trimestre de
2022, situdndose en 8.14% en la primera quincena de noviembre.

Desde diciembre de 2020, la inflaciéon subyacente’ ha venido en aumento. Subié de 7.33 a 7.99% entre el segundo
y el tercer trimestre de 2022, hasta llegar a 8.66% en la primera quincena de noviembre. Este comportamiento se

debio al incremento en los precios de las mercancias (sobre todo las alimenticias) y de los servicios.

La inflacion no subyacente® se incrementé de 9.10% en el segundo trimestre a 10.08% en el tercer trimestre de
2022. Recientemente se ha reducido, situandose en 6.62% en la primera quincena de noviembre, debido a la menor

inflacién tanto de los productos agropecuarios como de los energéticos.

6 ETIQUETA INFLACION. La inflacién es una medida de cémo van cambiando los precios de un conjunto de bienes (alimentos, ropa, electrénicos, muebles) y servicios
(educacién, internet, restaurantes). Se calcula como el cambio porcentual del indice Nacional de Precios al Consumidor que publica el INEGI (que refleja el comportamiento
de los precios de una canasta representativa del consumo de los hogares en nuestro pais) entre dos periodos de tiempo.

7 ETIQUETA INFLACION SUBYACENTE. La inflacidn subyacente es una medida de cémo van cambiando en el tiempo los precios de los bienes, mercancias y servicios (educacion,
vivienda, restaurantes, paquetes de internet, entre otros) que no estan sujetos a decisiones de caracter administrativo o alta volatilidad. No incluye los energéticos (gasolina,
gas LP y electricidad), los productos agropecuarios ni las tarifas determinadas por el gobierno (cuotas de autopistas, tramites vehiculares, derechos por suministro de agua,
metro, expedicion de documentos del sector publico, entre otros). Esta medida es util porque refleja de mejor manera la tendencia de la inflacion al no incluir bienes y
servicios con precios volatiles.

8 ETIQUETA INFLACION NO SUBYACENTE. La inflacidn no subyacente, a diferencia de la subyacente, es una medida de cémo van cambiando en el tiempo los precios de los
bienes y servicios que estan sujetos a decisiones de caracter administrativo o alta volatilidad. Incluye los energéticos (gasolina, gas LP y electricidad), los productos
agropecuarios (frutas, verduras, pollo, huevo) y las tarifas determinadas por el gobierno (suministro de agua, transporte publico y cuotas de autopistas, entre otros).
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Ver grafica: Como la inflacion sigue elevada debido, principalmente, a los
incrementos en los precios de los alimentos

Inflacion general anual

%
10

9 8.70 8.70

8 8.15 o514
7

6

5

4

3 2N

2 \/ Objetivo deinflacién
1

0

EFMAMIJ JASONDEFMAMIJ JASONDEFMAMIJ J AS O0lq

2020 2021 2022 noviembre

Fuente: Elaboracién propia con datos del INEGI.
Prondsticos para la inflacion

Como en el resto del mundo, la inflacién en nuestro pais sigui6 enfrentando un panorama complejo. Los efectos de
la pandemia han estado presentes por mas de dos afios, sumado a la duracién que ha tenido el conflicto bélico
entre Rusia y Ucrania. Se espera que la inflacién general anual descienda a partir del cuarto trimestre de 2022 y
que disminuya aun mas a lo largo de 2023. Se prevé que la inflacién se acerque a nuestro objetivo de 3% en el

tercer trimestre de 2024.
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Seguimos aumentando latasa de
referencia para frenar la inflacion

La decisién de politica monetaria, es decir, la decision de aumentar, mantener o

disminuir la tasa de referencia® (tasa de interés), esta orientada al cumplimiento

de la meta de inflacion.

Ante un entorno complejo, incierto y de alta inflacion, el Banco de México ha

implementado acciones de politica monetaria para garantizar que la inflacidén regrese a nuestra meta.

Desde 2021, la Junta de Gobierno de nuestro banco ha aumentado la tasa de interés interbancaria a un dia (tasa
de referencia) al ser la forma mas eficiente que tenemos para frenar la inflacion. En particular, en las ultimas tres
reuniones de 2022, decidi6 los siguientes aumentos: de 7.75 a 8.50% en la reunién del 11 de agosto, de 8.50 a

9.25% en la reunion de septiembre, y de 9.25 a 10.0% en la reunion del 10 de noviembre.

Las decisiones de la Junta respecto a la tasa de interés dependeran de los factores que afecten a la economia

como: el aumento en la inflacién, la duracion del conflicto bélico entre Rusia y Ucrania, y los efectos de la pandemia.

Ver grafica: Como hemos aumentado la tasa de interés para frenar el aumento
en la inflacidn
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Fuente: Elaboracién propia con datos de Banco de México.

° ETIQUETA TASA DE REFERENCIA. La tasa de interés de referencia es el instrumento con el que el Banco Central controla la inflacién. Cuando el Banco Central modifica la tasa
de referencia, el resto de las tasas de interés en el pais tienden a moverse en la misma direccion que la tasa de referencia. Usualmente, el Banco de México establece el nivel
de la tasa de referencia ocho veces al afio en reuniones calendarizadas.
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