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La economía mundial continuó 
recuperándose, aunque a un ritmo 
menor al esperado 

La economía mundial siguió recuperándose durante el cuarto trimestre de 2021, si bien 

a un ritmo menor al esperado ante las constantes afectaciones en las cadenas globales 

de suministro1 y la menor movilidad asociada al repunte de contagios por la variante 

ómicron del virus SARS-CoV-2. 

La recuperación de la actividad económica mundial siguió siendo distinta entre países, dependiendo de la evolución 

de la pandemia, del avance en los procesos de vacunación y de las distintas medidas aplicadas por las autoridades 

sanitarias, monetarias (ajustes en las tasas de interés y en programas de compras de activos2) y fiscales (apoyos 

económicos) en cada país. 

La inflación mundial continuó aumentando ante el alza en los precios de alimentos y energéticos, así como de una 

gran cantidad de bienes y servicios, reflejando en parte los persistentes cuellos de botella en las cadenas globales 

de suministro. Además, a pesar de que algunos servicios han empezado a normalizarse, las familias siguen 

comprando más mercancías.  

Los mercados laborales siguen recuperándose en función de la evolución de la pandemia y la reapertura de 

actividades productivas. En algunos sectores de la economía los salarios han aumentado como consecuencia del 

desbalance entre la disponibilidad de mano de obra y los trabajadores que requieren las empresas. 

La recuperación de la economía mundial aún se observa incierta en los próximos meses y dependerá de la 

evolución de la pandemia, el proceso de vacunación mundial, la duración de las interrupciones en las cadenas 

globales de suministro, la evolución de las presiones inflacionarias y la posibilidad de que tanto Estados Unidos 

como otras economías avanzadas otorguen menores apoyos económicos a los previstos e incrementen sus tasas 

de interés. Además, el agravamiento del conflicto entre Rusia y Ucrania podría tener repercusiones tanto en el 

crecimiento como en la inflación mundial. 

 

                                                           
1 Cadenas globales de suministro. Es el conjunto de actividades, instalaciones y medios de distribución globales necesarios para llevar a cabo el proceso de venta de un 

producto en su totalidad. Esto es, desde la búsqueda de materias primas, su posterior transformación, hasta la fabricación, transporte y entrega al consumidor final. Las 
empresas han buscado optimizar sus procesos de producción ubicando sus distintas etapas en diferentes países (internacionalización de las cadenas de suministro). 

2 Programas de compras de activos. Es una herramienta utilizada por algunos bancos centrales para influir en las condiciones financieras y, en última instancia, en el 
crecimiento económico y en la inflación. Los bancos centrales compran distintas clases de activos como deuda pública, valores emitidos por instituciones locales, bonos 
corporativos, bonos de titulización de activos y bonos garantizados. 
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Ver gráfica: Cómo el  PIB mundial  s igue recup erándose, aunque a un ritmo 
menor 
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Fuente: Elaborado por Banco de México con información de Haver Analytics y J.P. Morgan. 
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La actividad económica en nuestro 
país registró un crecimiento nulo 

Durante el cuarto trimestre de 2021, el Producto Interno Bruto (PIB)3 mantuvo un nivel 

similar al del trimestre anterior. Los diversos sectores que componen la actividad 

económica se desempeñaron de manera distinta. En particular, los servicios4 

disminuyeron por segundo trimestre consecutivo. En contraste, la actividad industrial 

presentó un ligero avance gracias a un desempeño más favorable de las manufacturas. El mercado laboral presentó 

cierta mejoría, aunque indicadores como las tasas de desocupación y subocupación5 permanecieron por arriba de 

lo observado previo a la pandemia. 

Ver gráfica: Cómo la act ividad económica registró un crecimiento nulo 

 
Fuente: Elaboración propia con datos del Sistema de Cuentas Nacionales, INEGI. 
.  

                                                           
3 PIB. El PIB mide el valor en pesos de los bienes y servicios finales que se producen en el país (generalmente durante un año). Decimos que los bienes y servicios son “finales” 

cuando estos a su vez ya no se utilizan en la producción de otros bienes y servicios. Es uno de los indicadores más importantes para medir el tamaño de una economía y el 
crecimiento económico. 

4  Sector servicios. También conocidos como actividades terciarias. Entre los sectores que las integran se encuentran el comercio, el transporte, la información en medios 
masivos (servicios de telecomunicación y radiodifusión), los servicios inmobiliarios y de alquiler de bienes muebles, los servicios de alojamiento temporal (hoteles, moteles, 
etc.) y de preparación 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. 

5  Subocupación. Población ocupada que tiene la necesidad y la disponibilidad de trabajar más horas de lo que su ocupación actual le requiere. 
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Pronósticos para la actividad económica  

Se pronostica que la economía mexicana crecerá entre 1.6 y 3.2% en 2022, con una estimación puntual6 de 2.4%; 

y entre 1.9 y 3.9% para 2023, con una estimación puntual de 2.9%. El desempeño de la economía mexicana seguirá 

dependiendo del comportamiento de la pandemia. Así, la reciente ola de contagios causados por la variante ómicron 

a principios de año podría afectar la reactivación económica esperada para principios de 2022. No obstante, se 

espera que una evolución más favorable de la pandemia en los próximos meses propicie un mejor comportamiento 

de nuestra economía durante el resto del año. 

 

 

 

  

                                                           
6  Estimación puntual. La estimación puntual es considerada la estimación más probable. Los rangos mencionados muestran la amplia incertidumbre en torno a estas 

estimaciones. 
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La inflación sigue resintiendo los 
efectos de la pandemia 
El objetivo prioritario del Banco de México es mantener una inflación7 baja y estable, que 

contribuya a un marco de estabilidad y confianza para todos. 

La inflación general anual sigue resintiendo los efectos de la pandemia, los cuales han 

sido de mayor duración e intensidad. En el cuarto trimestre de 2021 fue de 6.99% y, de 

acuerdo con el último dato disponible, en la primera quincena de febrero de 2022 se ubicó en 7.22%. 

La inflación subyacente8 continuó siendo impactada de manera importante por las diversas afectaciones derivadas 

de la pandemia de COVID-19 que han presionado a los precios de las mercancías y servicios, tales como los cuellos 

de botella presentados en las cadenas globales de suministro, la recomposición del gasto de las familias hacia 

mayores compras de mercancías, y la reapertura de los servicios, entre otras. Así, la inflación subyacente anual 

pasó de 4.79% en el tercer trimestre a 5.60% en el cuarto trimestre de 2021. A enero de 2022, acumuló catorce 

meses consecutivos al alza, presentando un incremento adicional en la primera quincena de febrero hasta llegar a 

6.52%. 

Entre el tercer y el cuarto trimestre de 2021, la inflación no subyacente9 anual aumentó de 8.97 a 11.28%. Este 

comportamiento se debió a la mayor inflación de los productos agropecuarios y energéticos. En la primera quincena 

de febrero de 2022, la inflación no subyacente anual  disminuyó a 9.33% influida por una reducción en la inflación 

de los energéticos. 

  

                                                           
7  Inflación. La inflación es una medida de cómo van cambiando los precios de un conjunto de bienes (alimentos, ropa, electrónicos, muebles) y servicios (educación, internet, 

restaurantes). Se calcula como el cambio porcentual del Índice 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 país) entre dos periodos de tiempo. 

8  Inflación subyacente. La inflación subyacente es una medida de cómo van cambiando en el tiempo los precios de los bienes, mercancías y servicios (educación, vivienda, 
restaurantes, paquetes de internet, entre otros) que no están sujetos a decisiones de carácter 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, trámites vehiculares, derechos por suministro de agua, metro, 
expedición de documentos del sector público, entre otros). Esta medida es útil porque refleja de mejor manera la tendencia de la inflación al no incluir bienes y servicios con 
precios volátiles. 

9  Inflación no subyacente. La inflación no subyacente, a diferencia de la subyacente, es una medida de cómo van cambiando en el tiempo los precios de los bienes y servicios 
que están sujetos a decisiones de carácter 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 público y cuotas de autopistas, entre otros). 
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Ver gráfica:  Cómo la inflación sigue resintiendo los efectos de la pandemia  

 
Fuente: Elaboración propia con datos del INEGI.  

Pronósticos para la inflación  

Si bien la inflación continúa resintiendo los efectos derivados de la pandemia (agravados por la aparición de la 

variante ómicron del virus causante de COVID-19), se prevé que estos irán disminuyendo en el transcurso de 2022. 

Debido a que el entorno inflacionario actual sigue siendo complejo (dado que la pandemia todavía implica riesgos 

y el reciente conflicto entre Rusia y Ucrania), no se descarta la posibilidad de que la inflación siga sujeta a presiones 

al alza por un periodo mayor al esperado o que surjan otras condiciones adversas. Sin embargo, se continúa 

previendo que la inflación general disminuya a lo largo de 2022 y se aproxime a niveles cercanos a nuestra meta 

de 3% en el tercer trimestre de 2023. 
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La tasa de referencia subió 

La decisión de política monetaria, es decir, la decisión de aumentar, mantener o 

disminuir la tasa de referencia10 (tasa de interés), está orientada al cumplimiento 

de la meta de inflación del Banco de México. 

Las presiones inflacionarias derivadas de la pandemia han sido de mayor 

magnitud y duración de lo que pensábamos. La inflación ha llegado a niveles que 

no habíamos observado en aproximadamente dos décadas. En este entorno incierto y complejo ocasionado por la 

pandemia de COVID-19, la Junta de Gobierno de nuestro banco ha venido aumentando la tasa de interés 

interbancaria a un día (tasa de referencia). En particular, en los últimos meses la incrementó de 4.50 a 4.75% en la 

reunión del 30 de septiembre, de 4.75 a 5% en la del 11 de noviembre, de 5 a 5.50% en la del 16 de diciembre, y 

finalmente de 5.50 a 6.00% en la primera reunión de 2022 celebrada el 10 de febrero. 

Con nuestras decisiones de política monetaria buscamos que la inflación regrese a nuestra meta de 3%, y de esta 

manera, evitar los costos económicos y sociales asociados con periodos de alta inflación, los cuales repercuten en 

el bienestar de la población.  

La Junta de Gobierno seguirá evaluando los indicadores económicos, la evolución de la pandemia y las presiones 

inflacionarias globales para tomar la decisión de política monetaria más conveniente para la economía de nuestro 

país. 

  

                                                           
10  Tasa de referencia. La tasa de interés de referencia es el instrumento con el que el Banco Central controla la inflación. Cuando el Banco Central modifica la tasa de referencia, 

el resto de las tasas de interés en el país tienden a moverse en la misma dirección que la tasa de referencia. Usualmente, el Banco de México establece el nivel de la tasa de 
referencia ocho veces al año en reuniones calendarizadas. 
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Ver gráfica:  Cómo hemos aumentado la tasa de interés en respuesta al  
aumento en la inflación  
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Fuente: Elaboración propia con datos de Banco de México. 
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