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COMUNICACIONES OFICIALES

De la Secretaría de Hacienda y Crédito Público, con la que remite la información
relativa a la evolución de las finanzas públicas, incluyendo los requerimientos
financieros del sector público y su saldo histórico, los montos de endeudamiento
interno neto, el canje o refinanciamiento de obligaciones del erario federal y el
costo total de las emisiones de deuda interna y externa correspondientes al mes de
octubre de 2021; asimismo, la información sobre la recaudación federal
participable que sirvió de base para el cálculo del pago de las participaciones a las
entidades federativas, así como el pago de las mismas, desagregada por tipo de
fondo, y por entidad federativa, efectuando en ambos casos la comparación
correspondiente al mes de octubre de 2020. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 

Del Banco de México, mediante la cual remite el Informe en el que se analiza la
inflación, la evolución económica y el comportamiento de los indicadores
económicos del país en el trimestre julio-septiembre de 2021, así como la
ejecución de la política monetaria y en general las actividades del instituto central
durante dicho periodo, en el contexto de la situación económica nacional e
internacional. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 
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I.1 INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 
 

 
 
 

RESUMEN DE LOS PRINCIPALES INDICADORES DE LAS FINANZAS PÚBLICAS 
 (Miles de millones de pesos) 

 

Concepto 

Enero-octubre   Anual  Avance % respecto a: 
  Variación   2021   2021 

2020 

(1) 
2021p_/ 

(2) 
% real 
(2/1) 

 2020 

(3) 
Programa1

_/ 

(4) 

Estimado2_/ 

(5) 
 2020 

(1/3) 
Programa1_/ 

(2/4) 
Estimado2_/ 

(2/5) 

            
1. Ingresos presupuestarios 4,295.4 4,756.7 5.1  5,340.0 5,538.9 5,768.7  80.4 85.9 82.5 
2. Ingresos tributarios 2,761.6 2,955.2 1.6  3,338.9 3,533.0 3,549.6  82.7 83.6 83.3 
3. Ingresos tributarios sin IEPS de 

combustibles 
2,514.4 2,758.7 4.1  3,039.3 3,181.4 3,320.0  82.7 86.7 83.1 

4. Gasto neto total sin erogaciones 
en inversiones financieras, pago 
de pensiones, participaciones y 
costo financiero 

2,579.4 2,753.8 1.3  3,372.6 3,440.5 3,563.3  76.5 80.0 77.3 

5. Gasto neto total sin erogaciones 
en inversiones financieras, pago 
de pensiones y participaciones 

3,088.1 3,253.4 0.0  4,058.7 4,164.4 4,268.7  76.1 78.1 76.2 

6. Gasto neto total sin erogaciones 
en inversiones financieras 

4,570.7 4,873.7 1.2  5,856.4 6,149.9 6,258.3  78.0 79.2 77.9 

7. Gasto neto total 4,646.2 5,137.6 5.0  5,995.0 6,257.1 6,605.1  77.5 82.1 77.8 
8. Gasto corriente estructural 1,907.8 1,977.0 -1.6  2,487.8 2,490.9 2,490.9  76.7 79.4 79.4 
9. Balance primario 169.4 140.4 -21.4  29.7 6.2 -130.4  -o- -o- n.a. 
10. RFSP -530.0 -560.9 n.a.  -922.8 -842.4 -1,112.1  57.4 66.6 50.4 
11. SHRFSP 11,955.6 12,624.9 0.2  12,082.8 13,404.7 13,280.4  98.9 94.2 95.1 
12. Deuda pública 12,058.4 12,570.8 -1.0  12,017.9 13,101.1 12,994.7  100.3 96.0 96.7 
            
Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 
p_/ Cifras preliminares. 
n.a.: no aplica; -o-: mayor de 500%. 
1_/ Corresponde a la Ley de Ingresos y al Presupuesto de Egresos de la Federación para el Ejercicio Fiscal 2021 aprobados por el H. Congreso de la Unión. 
2_/ Corresponde a la revisión de la estimación de finanzas públicas de 2021. 
Fuente: SHCP. 
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II.1 INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 
 

BALANCE DEL SECTOR PÚBLICO 
(Millones de pesos)

 
Concepto 

Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ Crec. 
real % 

 2020 2021p_/ Crec. 
real % 

        
Balance público -18,936.5 10,978.0 n.s.   -327,386.6 -351,035.3 n.s. 

Balance público sin inversión1_/ 22,910.6 60,824.7 149.9   176,869.8 190,221.1 2.1 

Balance presupuestario -6,498.8 3,475.9 n.s.   -350,822.3 -380,845.7 n.s. 

Gobierno Federal -73,273.7 -54,711.6 n.s.   -336,578.0 -418,304.8 n.s. 

Organismos de control presupuestario directo 38,836.5 47,312.0 14.7   142,213.4 124,480.9 -16.9 

IMSS 26,132.5 34,402.1 23.9   108,885.5 95,347.8 -16.9 

ISSSTE 12,704.0 12,909.9 -4.3   33,327.9 29,133.1 -17.0 

Empresas Productivas del Estado 27,938.4 10,875.4 -63.4   -156,457.8 -87,021.8 n.s. 

PEMEX  9,191.5 10,179.3 4.2   -208,839.9 -71,726.8 n.s. 

CFE 18,747.0 696.1 -96.5   52,382.1 -15,295.0 n.s. 

Entidades bajo control presupuestario indirecto -12,437.8 7,502.2 n.s.   23,435.7 29,810.4 20.7 

Balance primario 15,147.9 33,745.5 109.7   169,440.5 140,362.5 -21.4 

Balance presupuestario 14,961.4 30,366.1 91.0   157,900.3 118,705.5 -28.6 

Gobierno Federal -53,870.4 -31,883.0 n.s.   37,046.0 -60,690.5 n.s. 

Organismos de control presupuestario directo 38,836.5 47,312.0 14.7   142,213.4 124,480.9 -16.9 

IMSS 26,132.5 34,402.1 23.9   108,885.5 95,347.8 -16.9 

ISSSTE 12,704.0 12,909.9 -4.3   33,327.9 29,133.1 -17.0 

Empresas Productivas del Estado 29,995.3 14,937.1 -53.1   -21,359.1 54,915.1 n.s. 

PEMEX  10,433.2 12,970.3 17.0   -93,421.8 52,111.1 n.s. 

CFE 19,562.1 1,966.8 -90.5   72,062.7 2,804.0 -96.3 

Entidades bajo control presupuestario indirecto 186.5 3,379.4 -o-   11,540.2 21,657.0 78.1 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

n.s.: no significativo; -o-: mayor de 500 por ciento. 

1_/ Excluye la inversión física del Gobierno Federal y de las Empresas Productivas del Estado hasta por un monto equivalente a 2.2 por ciento del 
Producto Interno Bruto, de acuerdo con el artículo 1 de la Ley de Ingresos de la Federación para 2021. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público.

 
  



INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 II.2 
 

SITUACIÓN FINANCIERA DEL SECTOR PÚBLICO 
(Millones de pesos) 

 
Concepto 

Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ Crec. 
real % 

 2020 2021p_/ Crec. 
real % 

        
A. Ingresos presupuestarios 406,420.3 434,473.2 0.6   4,295,359.0 4,756,731.5 5.1 

Petroleros1_/ 52,199.3 89,700.3 61.8   448,741.7 776,621.4 64.3 
Gobierno Federal 17,485.0 39,652.0 113.5   181,170.3 254,182.4 33.2 
Pemex 34,714.2 50,048.4 35.7   267,571.5 522,439.0 85.3 

No petroleros 354,221.0 344,772.8 -8.4   3,846,617.3 3,980,110.1 -1.8 
Gobierno Federal 275,145.0 271,838.9 -7.0   3,151,932.6 3,281,282.3 -1.2 

Tributarios 256,552.2 253,019.4 -7.2   2,761,629.0 2,955,236.8 1.6 
No tributarios 18,592.8 18,819.6 -4.7   390,303.7 326,045.6 -20.7 

Organismos de control presupuestario directo 36,388.3 38,639.3 0.0   365,570.2 380,981.9 -1.1 
IMSS 31,976.3 34,433.5 1.4   318,524.7 343,900.5 2.5 
ISSSTE 4,412.0 4,205.8 -10.3   47,045.5 37,081.3 -25.2 

Empresa Productiva del Estado ( CFE ) 42,687.7 34,294.6 -24.4   329,114.5 317,846.0 -8.3 
B. Gasto neto pagado 412,919.0 430,997.3 -1.8   4,646,181.3 5,137,577.2 5.0 

Programable 325,489.8 338,926.5 -2.0   3,410,232.6 3,862,695.7 7.5 
Gasto de operación 140,206.2 150,830.1 1.3   1,415,521.1 1,551,885.0 4.1 

Servicios personales2_/ 89,007.2 96,714.6 2.3   968,529.6 1,009,368.7 -1.1 
Otros gastos de operación 51,199.1 54,115.5 -0.5   446,991.5 542,516.4 15.2 

Pensiones y jubilaciones 79,174.6 87,744.6 4.3   770,457.1 844,018.7 4.0 
Subsidios y transferencias y aportaciones3_/ 61,868.1 41,998.6 -36.1   609,034.0 638,492.9 -0.5 
Ayudas y otros gastos 2,179.0 -2,930.5 n.s.   27,425.5 20,875.4 -27.7 
Inversión física2_/ 42,556.0 50,274.8 11.2   512,308.7 543,514.4 0.7 

Directo 20,931.4 27,922.4 25.6   265,189.3 307,156.9 9.9 
Indirecto 21,624.6 22,352.4 -2.7   247,119.4 236,357.5 -9.2 

Inversión financiera y otros 4_/ -494.1 11,009.0 n.s.   75,486.3 263,909.2 231.9 
No programable 87,429.3 92,070.8 -0.9   1,235,948.7 1,274,881.5 -2.1 

Costo financiero 21,460.2 26,890.2 17.9   508,722.6 499,551.2 -6.8 
Intereses, comisiones y gastos 21,460.2 26,890.2 17.9   465,392.6 488,305.3 -0.4 

Gobierno Federal 19,403.3 22,828.6 10.7   330,294.0 346,368.4 -0.5 
Sector paraestatal 2,056.9 4,061.7 85.9   135,098.6 141,936.9 -0.3 

Apoyo a ahorradores y deudores 0.0 0.0 n.s.   43,330.0 11,245.9 -75.4 
IPAB 0.0 0.0 n.s.   43,330.0 11,245.9 -75.4 
Otros 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Participaciones 65,914.7 66,612.2 -4.9   712,133.2 776,257.3 3.5 
Adefas y otros5_/ 54.4 -1,431.7 n.s.   15,092.9 -927.0 n.s. 

C. Balance presupuestario (A – B) -6,498.8 3,475.9 n.s.   -350,822.3 -380,845.7 n.s. 

D. Balance no presupuestario -12,437.8 7,502.2 n.s.   23,435.7 29,810.4 20.7 
E. Balance público (C + D) = (F + G) -18,936.5 10,978.0 n.s.   -327,386.6 -351,035.3 n.s. 
Balance público sin inversión6_/  22,910.6 60,824.7 149.9   176,869.8 190,221.1 2.1 

F. Recursos externos -11,228.6 25,668.7 n.s.   372,864.3 117,417.6 -70.1 
G. Recursos internos 30,165.2 -36,646.7 n.s.   -45,477.8 233,617.7 n.s. 
Partidas informativas               
Ingresos tributarios 256,560.7 253,013.5 -7.2   2,761,712.0 2,955,117.9 1.6 
Ingresos no tributarios  149,859.5 181,459.7 14.0   1,533,647.0 1,801,613.6 11.5 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 
p_/ Cifras preliminares; n.s: no significativo. 
1_/ Incluye los ingresos propios de Pemex, las transferencias del Fondo Mexicano del Petróleo para la Estabilización y el Desarrollo, y el impuesto sobre la renta 

de contratistas y asignatarios por explotación de hidrocarburos. 

2_/ Incluye el gasto de los entes autónomos, las dependencias, organismos de control presupuestario directo, Empresas Productivas del Estado, así como las 
aportaciones federales para entidades federativas y municipios, y las transferencias que se otorgan a las entidades bajo control presupuestario indirecto 
para el pago de servicios personales. 

3_/ Excluye las transferencias que se otorgan para el pago de servicios personales. 
4_/ Para las entidades bajo control presupuestario directo incluye operaciones recuperables en términos netos (ingreso menos gasto). Por ello, el monto en 

algunas ocasiones puede ser negativo. 

5_/ Incluye Adeudos de Ejercicios Fiscales Anteriores (Adefas) y el gasto neto efectuado por el Gobierno Federal a nombre de terceros (cuentas ajenas al 
presupuesto). 

6_/ Excluye la inversión física del Gobierno Federal y de las Empresas Productivas del Estado hasta por un monto equivalente a 2.2 por ciento del Producto 
Interno Bruto, de acuerdo con el artículo 1 de la Ley de Ingresos de la Federación para 2021. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 

  



II.3 INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 
 

 

INGRESOS PRESUPUESTARIOS DEL SECTOR PÚBLICO 
(Millones de pesos)

 
Concepto 

Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ 
Crec. 
real % 

 
2020 2021p_/ 

Crec. 
real % 

        
Total 406,420.3 434,473.2 0.6   4,295,359.0 4,756,731.5 5.1 

Petroleros1_/ 52,199.3 89,700.3 61.8   448,741.7 776,621.4 64.3 
Gobierno Federal 17,485.0 39,652.0 113.5   181,170.3 254,182.4 33.2 
Pemex 34,714.2 50,048.4 35.7   267,571.5 522,439.0 85.3 

No petroleros 354,221.0 344,772.8 -8.4   3,846,617.3 3,980,110.1 -1.8 
Gobierno Federal 275,145.0 271,838.9 -7.0   3,151,932.6 3,281,282.3 -1.2 

Tributarios 256,552.2 253,019.4 -7.2   2,761,629.0 2,955,236.8 1.6 
Impuesto sobre la renta 124,876.3 131,228.0 -1.1   1,467,909.8 1,548,372.3 0.1 
Impuesto al valor agregado 83,090.4 82,781.0 -6.2   803,033.1 943,054.9 11.5 
Impuesto especial sobre producción y 
servicios 

37,850.8 26,294.1 -34.6   380,960.8 343,108.9 -14.5 

IEPS gasolinas y diesel 24,332.1 11,077.1 -57.1   247,272.8 196,494.0 -24.6 
IEPS distinto de gasolinas y diesel 13,518.7 15,217.0 6.0   133,688.0 146,614.9 4.1 

Impuestos a la importación 5,320.9 7,657.4 35.5   48,176.3 60,148.0 18.5 
IAEEH2_/ 545.4 612.2 5.7   5,800.4 5,863.8 -4.0 
Otros impuestos3_/ 4,868.5 4,446.7 -14.0   55,748.6 54,688.8 -6.9 

No tributarios 18,592.8 18,819.6 -4.7   390,303.7 326,045.6 -20.7 
Derechos 5,119.9 6,474.7 19.0   65,161.9 80,994.5 18.0 
Aprovechamientos 12,960.2 11,876.9 -13.7   317,618.8 239,543.6 -28.4 
Otros 512.7 467.9 -14.1   7,523.0 5,507.4 -30.5 

Organismos de control presupuestario 
directo 36,388.3 38,639.3 0.0   365,570.2 380,981.9 -1.1 

IMSS 31,976.3 34,433.5 1.4   318,524.7 343,900.5 2.5 
ISSSTE 4,412.0 4,205.8 -10.3   47,045.5 37,081.3 -25.2 

Empresa Productiva del Estado (CFE) 42,687.7 34,294.6 -24.4   329,114.5 317,846.0 -8.3 

Partidas informativas               
Ingresos tributarios 256,560.7 253,013.5 -7.2   2,761,712.0 2,955,117.9 1.6 
Ingresos no tributarios 149,859.5 181,459.7 14.0   1,533,647.0 1,801,613.6 11.5 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

1_/ Incluye los ingresos propios de Pemex, las transferencias del Fondo Mexicano del Petróleo para la Estabilización y el Desarrollo y el impuesto 
sobre la renta de contratistas y asignatarios por explotación de hidrocarburos. 

2_/ Impuesto por la actividad de exploración y extracción de hidrocarburos. 
3_/ Incluye los impuestos sobre automóviles nuevos, exportaciones, no comprendidos en las fracciones anteriores y accesorios. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 

 
  



INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 II.4 
 

 

INGRESOS PETROLEROS DEL SECTOR PÚBLICO 
(Millones de pesos)

 
Concepto 

Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ Crec. 
real % 

 2020 2021p_/ Crec. 
real % 

        
Total  52,199.3 89,700.3 61.8   448,741.7 776,621.4 64.3 

PEMEX 34,714.2 50,048.4 35.7   267,571.5 522,439.0 85.3 
Gobierno Federal 17,485.0 39,652.0 113.5   181,170.3 254,182.4 33.2 

Transferencias del Fondo Mexicano del Petróleo  17,476.5 39,657.9 113.6   181,087.2 254,301.2 33.3 
Ordinarias 17,476.5 39,657.9 113.6   181,087.2 254,301.2 33.3 

Al Fondo de Estabilización de los Ingresos 
Presupuestarios 0.0 0.0 n.s.   9,081.5 7,546.9 -21.1 

Al Fondo de Estabilización de los Ingresos de 
las Entidades Federativas 

0.0 0.0 n.s.   2,641.9 2,195.4 -21.1 

Al Fondo de Extracción de Hidrocarburos 314.3 276.3 -17.2   2,934.8 2,466.5 -20.2 
Para la Investigación en Materia de 
Hidrocarburos y Sustentabilidad Energética1_/ 

0.0 0.0 n.s.   0.0 2,229.8 n.s. 

Al Fondo Sectorial CONACYT-Secretaria de 
Energía-Hidrocarburos1_/ 0.0 0.0 n.s.   1,744.1 0.0 n.s. 

Al Fondo de Investigación Científica y 
Desarrollo Tecnológico del Instituto Mexicano 
del Petróleo1_/ 

0.0 0.0 n.s.   402.5 0.0 n.s. 

Al Fondo Sectorial CONACYT-Secretaria de 
Energía-Sustentabilidad Energética1_/ 

0.0 0.0 n.s.   536.6 0.0 n.s. 

A la Tesorería de la Federación para cubrir los 
costos de fiscalización de la auditoria en 
materia petrolera 

5.6 4.6 -21.8   23.7 19.5 -22.2 

A la Tesorería de la Federación para los 
municipios colindantes con la frontera o 
litorales por los que se realice materialmente la 
salida del país de los hidrocarburos 

18.4 16.2 -17.2   172.0 161.3 -11.0 

A la Tesorería de la Federación para que los 
ingresos petroleros del Gobierno Federal que 
se destinan a cubrir el Presupuesto de Egresos 
de la Federación se mantengan en el 4.7 % del 
producto interno bruto 

17,138.3 39,360.7 116.2   163,550.0 239,682.0 39.1 

Extraordinarias 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
ISR de contratistas y asignatarios 8.5 -5.9 n.s.   83.1 -118.8 n.s. 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

n.s.: no significativo. 

1_/ A partir de 2021, las Transferencias para la Investigación en Materia de Hidrocarburos y Sustentabilidad Energética sustituye al Fondo 
Sectorial CONACYT, Secretaria de Energía, Hidrocarburos; al Fondo de Investigación Científica y Desarrollo Tecnológico del Instituto 
Mexicano del Petróleo y al Fondo Sectorial CONACYT, Secretaria de Energía, Sustentabilidad Energética, de conformidad con el decreto 
publicado en el Diario Oficial de la Federación el 6 de noviembre de 2021, por el que se reforman la Ley del Fondo Mexicano del Petróleo 
para la Estabilización y el Desarrollo y la Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público.

  



II.5 INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 
 

GASTO PROGRAMABLE PAGADO DEL SECTOR PÚBLICO 
(Millones de pesos)

 

Concepto 

Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ 
Crec. 
real % 

 
2020 2021p_/ 

Crec. 
real 
% 

        
Total1_/ 325,489.8 338,926.5 -2.0   3,410,232.6 3,862,695.7 7.5 

Gobierno Federal 280,531.3 278,193.3 -6.7   2,568,830.8 2,820,824.9 4.2 

Entes autónomos 8,653.0 9,525.9 3.6   92,132.7 100,847.4 3.9 
Legislativo 979.0 1,034.0 -0.6   9,045.4 10,103.0 6.0 
Judicial 4,241.0 4,420.6 -1.9   44,664.2 47,776.8 1.5 
Instituto Nacional Electoral 1,158.4 1,604.7 30.4   10,945.7 23,117.6 100.5 
Otros2_/ 2,274.6 2,466.6 2.1   27,477.4 19,850.0 -31.4 

Administración Pública Centralizada 271,878.3 268,667.5 -7.0   2,476,698.1 2,719,977.6 4.2 
Ramos administrativos 95,900.8 84,894.4 -16.7   975,991.7 1,143,777.6 11.2 

Oficina de la Presidencia de la República 32.9 36.4 4.0   395.6 382.7 -8.2 
Gobernación 729.6 1,134.6 46.4   5,665.2 6,948.1 16.4 
Relaciones Exteriores 809.7 1,359.5 58.0   8,303.7 9,105.1 4.1 
Hacienda y Crédito Público 1,697.6 2,280.2 26.4   19,434.7 24,122.1 17.8 
Defensa Nacional 9,692.4 8,543.8 -17.0   75,658.4 90,774.8 13.9 
Agricultura y Desarrollo Rural 1,237.0 1,820.9 38.6   42,282.2 45,502.5 2.2 
Comunicaciones y Transportes 5,542.5 4,624.2 -21.5   45,020.0 42,067.0 -11.3 
Economía 774.6 373.8 -54.6   36,778.4 4,018.6 -89.6 
Educación Pública 30,158.4 28,015.8 -12.6   263,412.7 282,213.9 1.7 
Salud 11,247.4 7,918.7 -33.7   103,232.0 107,603.4 -1.1 
Marina 4,039.5 4,045.0 -5.7   27,838.2 30,888.0 5.3 
Trabajo y Previsión Social 1,794.5 2,225.0 16.7   23,758.1 18,718.1 -25.2 
Desarrollo Agrario, Territorial y Urbano 718.0 799.5 4.8   10,865.2 15,145.1 32.3 
Medio Ambiente y Recursos Naturales 2,391.3 3,281.2 29.2   21,759.0 23,976.5 4.6 
Energía 106.5 6,026.0 -o-   50,762.6 175,856.7 228.8 
Bienestar 14,175.3 2,682.6 -82.2   150,760.0 160,607.9 1.1 
Turismo 698.4 1,543.3 108.0   7,028.7 26,384.6 256.3 
Función Pública 97.9 145.7 40.1   1,028.3 1,089.2 0.5 
Tribunales Agrarios 64.2 66.6 -2.5   629.5 647.4 -2.4 
Seguridad Pública y Protección Ciudadana 6,080.6 3,417.6 -47.1   43,915.3 35,197.0 -23.9 
Consejería Jurídica del Ejecutivo Federal 10.1 12.0 11.9   103.4 103.9 -4.7 
Consejo Nacional de Ciencia y Tecnología 2,005.1 2,035.0 -4.5   22,150.7 22,718.3 -2.6 
Comisión Reguladora de Energía 23.8 30.7 21.4   261.9 253.9 -8.0 
Comisión Nacional de Hidrocarburos 46.2 73.8 50.5   309.8 370.3 13.4 
Entidades no sectorizadas 869.2 1,492.6 61.6   6,065.5 8,071.5 26.3 
Cultura 858.1 909.9 -0.2   8,572.5 11,011.3 21.9 

Ramos generales 175,977.5 183,773.0 -1.7   1,500,706.5 1,576,199.9 -0.3 
Aportaciones a Seguridad Social 104,105.6 117,490.4 6.2   757,664.2 832,416.9 4.3 
Provisiones Salariales y Económicas 8,008.7 1,341.3 -84.2   98,535.6 88,792.3 -14.5 
Previsiones y Aportaciones a los Sistemas3_/ 2,772.7 2,896.6 -1.7   28,470.0 28,367.6 -5.4 
Aportaciones Federales p/ Entidades Federativas y 
Municipios 

61,090.5 62,044.7 -4.4   616,036.6 626,623.1 -3.4 

Organismos de control presupuestario directo 93,238.6 98,802.6 -0.3   921,041.2 1,019,126.5 5.0 

IMSS 66,230.8 68,623.9 -2.5   628,419.1 712,733.9 7.7 
ISSSTE 27,007.7 30,178.7 5.2   292,622.2 306,392.6 -0.6 

Empresas Productivas del Estado 54,406.6 69,405.9 20.1   688,045.1 855,648.9 18.0 

PEMEX 24,281.0 37,078.1 43.7   360,993.3 470,327.9 23.7 
CFE 30,125.6 32,327.8 1.0   327,051.8 385,321.0 11.8 

(-) Subsidios, transferencias y aportaciones al ISSSTE 102,686.7 107,475.3 -1.5   767,684.5 832,904.5 3.0 
Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 
El gasto programable de la Administración Pública Centralizada corresponde a las Cuentas por Liquidar Certificadas (CLC) y los acuerdos de ministración de fondos 
pagados por la caja de la Tesorería de la Federación. Por lo tanto, puede diferir del gasto ejercido, el cual se mide sobre las CLC presentadas a la Tesorería de la Federación 
y no incluye los acuerdos de ministración que se regularizan por medio de las CLC en los siguientes meses. Para los entes autónomos, los organismos y las empresas las 
cifras corresponden a las reportadas como gasto pagado a través del Sistema Integral de Información de los Ingresos y Gasto Público. 
p_/ Cifras preliminares; -o-: mayor de 500 por ciento.  
1_/ Con el fin de no doble contabilizar el ingreso y el gasto público, se excluyen las operaciones compensadas que son aquellas transacciones que representan un ingreso 

para los organismos y empresas y un gasto para el Gobierno Federal (subsidios, transferencias y aportaciones al ISSSTE). 
2_/ Incluye Comisión Nacional de los Derechos Humanos, Tribunal Federal de Justicia Administrativa, Información Nacional Estadística y Geográfica, Comisión Federal 

de Competencia Económica, Instituto Federal de Telecomunicaciones, Instituto Nacional de Transparencia, Acceso a la Información y Protección de Datos Personales 
y la Fiscalía General de la República. 

3_/ Previsiones y Aportaciones para los Sistemas de Educación Básica, Normal, Tecnológica y de Adultos. 
Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
  



INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 II.6 
 

SITUACIÓN FINANCIERA DEL GOBIERNO FEDERAL 
(Millones de pesos)

Concepto 
Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ 
Crec. real 

% 
 2020 2021p_/ 

Crec. real 
% 

        
Balance total -73,273.7 -54,711.6 n.s.   -336,578.0 -418,304.8 n.s. 

Ingresos 292,630.0 311,490.9 0.2   3,333,102.9 3,535,464.7 0.7 

Petroleros 17,485.0 39,652.0 113.5   181,170.3 254,182.4 33.2 
Transferencias del Fondo Mexicano del Petróleo1_/ 17,476.5 39,657.9 113.6   181,087.2 254,301.2 33.3 
ISR de contratistas y asignatarios 8.5 -5.9 n.s.   83.1 -118.8 n.s. 

Derechos 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

No petroleros 275,145.0 271,838.9 -7.0   3,151,932.6 3,281,282.3 -1.2 
Ingresos tributarios 256,552.2 253,019.4 -7.2   2,761,629.0 2,955,236.8 1.6 

Impuesto sobre la renta 124,876.3 131,228.0 -1.1   1,467,909.8 1,548,372.3 0.1 
Valor agregado 83,090.4 82,781.0 -6.2   803,033.1 943,054.9 11.5 
Impuesto especial sobre producción y servicios 37,850.8 26,294.1 -34.6   380,960.8 343,108.9 -14.5 

Impuestos a la importación 5,320.9 7,657.4 35.5   48,176.3 60,148.0 18.5 

IAEEH2_/ 545.4 612.2 5.7   5,800.4 5,863.8 -4.0 
Otros impuestos 4,868.5 4,446.7 -14.0   55,748.6 54,688.8 -6.9 

Ingresos no tributarios 18,592.8 18,819.6 -4.7   390,303.7 326,045.6 -20.7 
Derechos 5,119.9 6,474.7 19.0   65,161.9 80,994.5 18.0 
Aprovechamientos 12,960.2 11,876.9 -13.7   317,618.8 239,543.6 -28.4 
Otros 512.7 467.9 -14.1   7,523.0 5,507.4 -30.5 

Gastos 365,903.7 366,202.4 -5.8   3,669,680.9 3,953,769.5 2.3 

Programable 280,531.3 278,193.3 -6.7   2,568,830.8 2,820,824.9 4.2 
Gasto de operación 77,310.0 83,025.4 1.1   769,048.9 796,541.1 -1.7 

Servicios personales3_/ 64,195.8 70,728.2 3.7   682,729.4 702,425.3 -2.3 
Directos 25,246.0 26,834.6 0.1   260,526.4 262,782.5 -4.3 
Indirectos 38,949.8 43,893.6 6.1   422,203.0 439,642.8 -1.2 

Federalizado 34,719.5 35,768.7 -3.0   353,490.3 363,600.7 -2.4 
Otros 4,230.3 8,124.9 80.8   68,712.7 76,042.1 5.0 

Otros gastos de operación 13,114.2 12,297.2 -11.7   86,319.5 94,115.8 3.5 
Materiales y suministros 2,279.7 4,102.8 69.4   16,723.6 20,366.3 15.6 
Servicios generales y otros 10,834.4 8,194.4 -28.8   69,595.9 73,749.5 0.6 

Pensiones 11,326.5 13,268.5 10.3   82,218.3 87,631.3 1.2 
Subsidios y transferencias4_/ 160636.7 145476.9 -14.8   1341972.5 1436451.2 1.6 
Ayudas y otros gastos 1,552.9 3,430.1 107.9   15,750.8 21,632.0 30.4 
Inversión física 29,705.2 27,092.5 -14.2   301,283.3 289,845.9 -8.7 

Directa 8,080.6 4,740.1 -44.8   54,164.0 53,488.4 -6.3 
Indirecta 21,624.6 22,352.4 -2.7   247,119.4 236,357.5 -9.2 

Inversión financiera y otros 0.0 5,900.0 n.s.   58,557.0 188,723.4 205.9 
Directa 0.0 5,900.0 n.s.   55,337.5 186,528.0 220.0 
Indirecta 0.0 0.0 n.s.   3,219.4 2,195.4 -35.3 

No programable 85,372.4 88,009.1 -3.0   1,100,850.1 1,132,944.6 -2.3 
Costo financiero 19,403.3 22,828.6 10.7   373,624.0 357,614.3 -9.1 

Interna 7,043.0 10,486.5 40.1   292,510.9 279,170.6 -9.4 
Intereses, comisiones y gastos 7,043.0 10,486.5 40.1   249,180.9 267,924.7 2.1 
Apoyo a ahorradores y deudores 0.0 0.0 n.s.   43,330.0 11,245.9 -75.4 

IPAB 0.0 0.0 n.s.   43,330.0 11,245.9 -75.4 
Otros 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Externa 12,360.3 12,342.1 -6.0   81,113.1 78,443.7 -8.2 
Participaciones 65,914.7 66,612.2 -4.9   712,133.2 776,257.3 3.5 
Adefas y otros3_/5_/ 54.4 -1,431.7 n.s.   15,092.9 -927.0 n.s. 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 
El gasto programable de la Administración Pública Centralizada corresponde a las Cuentas por Liquidar Certificadas (CLC) y los acuerdos de ministración de 
fondos pagados por la caja de la Tesorería de la Federación. Por lo tanto, puede diferir del gasto ejercido, el cual se mide sobre las CLC presentadas a la Tesorería 
de la Federación y no incluye los acuerdos de ministración que se regularizan por medio de las CLC en los siguientes meses. Para los entes autónomos las cifras 
corresponden a las reportadas como gasto pagado a través del Sistema Integral de Información de los Ingresos y Gasto Público. 
p_/ Cifras preliminares. 
 n.s.: no significativo. 
1_/ Corresponde a las transferencias del Fondo Mexicano del Petróleo a la Tesorería de la Federación para cubrir el Presupuesto. 
2_/ Impuesto por la actividad de exploración y extracción de hidrocarburos. 
3_/ Incluye el gasto de las dependencias, así como las aportaciones federales para entidades federativas y municipios, y las transferencias que se otorgan a los 

organismos y empresas bajo control presupuestario indirecto para el pago de servicios personales. 
4_/ Excluye las transferencias que se otorgan para el pago de servicios personales. 
5_/ Incluye Adeudos de Ejercicios Fiscales Anteriores (Adefas) y el gasto neto efectuado por el Gobierno Federal a nombre de terceros (cuentas ajenas al 

presupuesto). 
Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 

 



II.7 INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 
 

 

SITUACIÓN FINANCIERA DE ORGANISMOS DE CONTROL PRESUPUESTARIO DIRECTO 1_/ 
(Millones de pesos)

 
Concepto 

Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ 
Crec. 
real % 

 
2020 2021p_/ 

Crec. 
real % 

        
Ingresos propios 40,306.0 42,615.8 -0.5   400,312.1 415,901.6 -1.4 

Venta de bienes y servicios 258.8 233.7 -15.0   4,095.3 4,000.0 -7.3 

Cuotas IMSS 29,907.0 33,035.1 4.0   298,435.6 323,288.5 2.8 

Cuotas y aportaciones ISSSTE 7,525.0 7,636.9 -4.5   65,134.8 62,641.4 -8.7 

Otros 2,615.2 1,710.2 -38.4   32,646.5 25,971.8 -24.5 

Gasto programable 93,238.6 98,802.6 -0.3   921,041.2 1,019,126.5 5.0 

Gasto de operación 35,126.7 33,589.0 -10.0   321,639.8 358,849.3 5.9 

Servicios personales 18,757.1 19,506.9 -2.1   200,201.5 219,892.4 4.3 

Otros gastos de operación 16,369.6 14,082.1 -19.0   121,438.4 138,956.9 8.6 

Pensiones y jubilaciones2_/ 59,418.7 66,167.6 4.8   605,415.9 670,074.7 5.1 

Otros gastos -1,903.7 -1,461.1 n.s.   -12,706.3 -10,951.0 n.s. 

Inversión física 708.9 428.1 -43.2   8,052.4 2,257.9 -73.4 

Inversión financiera -111.9 79.1 n.s.   -1,360.5 -1,104.5 n.s. 

Balance de operación -52,932.6 -56,186.8 n.s.   -520,729.1 -603,224.9 n.s. 

Intereses y gastos de la deuda 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Internos 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Externos 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Balance antes de transferencias -52,932.6 -56,186.8 n.s.   -520,729.1 -603,224.9 n.s. 

Subsidios y transferencias del Gobierno 
Federal 91,769.0 103,498.8 6.2   662,942.6 727,705.8 4.2 

Balance financiero 38,836.5 47,312.0 14.7   142,213.4 124,480.9 -16.9 

Financiamiento -38,836.5 -47,312.0 n.s.   -142,213.4 -124,480.9 n.s. 

Endeudamiento neto 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Variación de disponibilidades -38,836.5 -47,312.0 n.s.   -142,213.4 -124,480.9 n.s. 

Balance primario 38,836.5 47,312.0 14.7   142,213.4 124,480.9 -16.9 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

n.s.: no significativo. 

1_/ Considera los organismos de control presupuestario directo (IMSS e ISSSTE). La situación financiera se mide a partir de los flujos de 
efectivo de los organismos, es decir, involucra todos los ingresos y gastos pagados durante el ejercicio fiscal, aún cuando se deriven de 
compromisos establecidos en ejercicios fiscales anteriores. 

2_/ Incluye el pago de pensiones y jubilaciones del IMSS e ISSSTE. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público.
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SITUACIÓN FINANCIERA DEL INSTITUTO MEXICANO DEL SEGURO SOCIAL1_/ 

(Millones de pesos)
 

Concepto 
Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ Crec. 
real % 

 2020 2021p_/ Crec. 
real % 

        
Ingresos propios 31,976.3 34,433.5 1.4   318,524.7 343,900.5 2.5 

Venta de bienes y servicios 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Cuotas IMSS 29,907.0 33,035.1 4.0   298,435.6 323,288.5 2.8 

Cuotas y aportaciones ISSSTE 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Otros 2,069.3 1,398.5 -36.4   20,089.1 20,612.1 -2.6 

Gasto programable 66,230.8 68,623.9 -2.5   628,419.1 712,733.9 7.7 

Gasto de operación 26,455.1 24,073.2 -14.3   242,883.4 278,812.0 9.0 

Servicios personales 15,415.6 15,906.5 -2.9   165,961.7 183,040.8 4.7 

Otros gastos de operación 11,039.5 8,166.7 -30.4   76,921.7 95,771.2 18.2 

Pensiones y jubilaciones 41,208.3 45,627.4 4.2   392,387.9 442,555.4 7.1 

Otros gastos -1,978.4 -1,454.7 n.s.   -11,004.3 -9,295.9 n.s. 

Inversión física 657.8 298.9 -57.2   5,512.7 1,767.0 -69.6 

Inversión financiera -111.9 79.1 n.s.   -1,360.5 -1,104.5 n.s. 

Balance de operación -34,254.5 -34,190.3 n.s.   -309,894.4 -368,833.4 n.s. 

Intereses y gastos de la deuda 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Internos 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Externos 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Balance antes de transferencias -34,254.5 -34,190.3 n.s.   -309,894.4 -368,833.4 n.s. 

Subsidios y transferencias del Gobierno 
Federal 60,387.0 68,592.5 6.9   418,779.9 464,181.2 5.2 

Balance financiero 26,132.5 34,402.1 23.9   108,885.5 95,347.8 -16.9 

Financiamiento -26,132.5 -34,402.1 n.s.   -108,885.5 -95,347.8 n.s. 

Endeudamiento neto 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Variación de disponibilidades -26,132.5 -34,402.1 n.s.   -108,885.5 -95,347.8 n.s. 

Balance primario 26,132.5 34,402.1 23.9   108,885.5 95,347.8 -16.9 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

n.s.: no significativo. 

1_/ La situación financiera se mide a partir de los flujos de efectivo del IMSS, es decir, involucra todos los ingresos y gastos pagados durante el 
ejercicio fiscal, aún cuando se deriven de compromisos establecidos en ejercicios fiscales anteriores. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público.

 
  



II.9 INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 
 

 

SITUACIÓN FINANCIERA DEL INSTITUTO DE SEGURIDAD Y SERVICIOS SOCIALES DE LOS 
TRABAJADORES DEL ESTADO 1_/ 

(Millones de pesos)
 

Concepto 
Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ 
Crec. 
real % 

 
2020 2021p_/ 

Crec. 
real % 

        
Ingresos propios 8,329.7 8,182.3 -7.5   81,787.4 72,001.1 -16.4 

Venta de bienes y servicios 258.8 233.7 -15.0   4,095.3 4,000.0 -7.3 

Cuotas IMSS 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Cuotas y aportaciones ISSSTE 7,525.0 7,636.9 -4.5   65,134.8 62,641.4 -8.7 

Otros 545.9 311.7 -46.3   12,557.3 5,359.7 -59.5 

Gasto programable 27,007.7 30,178.7 5.2   292,622.2 306,392.6 -0.6 

Gasto de operación 8,671.6 9,515.9 3.3   78,756.4 80,037.3 -3.5 

Servicios personales 3,341.5 3,600.4 1.4   34,239.7 36,851.6 2.2 

Otros gastos de operación 5,330.1 5,915.4 4.5   44,516.7 43,185.7 -7.9 

Pensiones y jubilaciones 18,210.4 20,540.2 6.2   213,028.0 227,519.3 1.4 

Otros gastos 74.7 -6.4 n.s.   -1,702.0 -1,655.0 n.s. 

Inversión física 51.1 129.1 137.9   2,539.7 491.0 -81.6 

Inversión financiera 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Balance de operación -18,678.0 -21,996.4 n.s.   -210,834.7 -234,391.5 n.s. 

Intereses y gastos de la deuda 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Internos 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Externos 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Balance antes de transferencias -18,678.0 -21,996.4 n.s.   -210,834.7 -234,391.5 n.s. 

Subsidios y transferencias del Gobierno 
Federal 

31,382.0 34,906.3 4.7   244,162.7 263,524.6 2.5 

Balance financiero 12,704.0 12,909.9 -4.3   33,327.9 29,133.1 -17.0 

Financiamiento -12,704.0 -12,909.9 n.s.   -33,327.9 -29,133.1 n.s. 

Endeudamiento neto 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Variación de disponibilidades -12,704.0 -12,909.9 n.s.   -33,327.9 -29,133.1 n.s. 

Balance primario 12,704.0 12,909.9 -4.3   33,327.9 29,133.1 -17.0 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

n.s.: no significativo. 

1_/ La situación financiera se mide a partir de los flujos de efectivo del ISSSTE, es decir, involucra todos los ingresos y gastos pagados durante 
el ejercicio fiscal, aún cuando se deriven de compromisos establecidos en ejercicios fiscales anteriores.  

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público.

 
  



INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 II.10 
 

 

SITUACIÓN FINANCIERA DE EMPRESAS PRODUCTIVAS DEL ESTADO 1_/ 

(Millones de pesos)
 

Concepto 
Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ Crec. 
real % 

 2020 2021p_/ Crec. 
real % 

        
Ingresos propios 77,401.9 84,343.0 2.6   596,685.9 840,284.9 33.7 

Venta de bienes y servicios 67,136.5 71,331.5 0.0   510,949.3 630,665.4 17.2 

Cuotas IMSS 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Cuotas y aportaciones ISSSTE 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Otros 10,265.4 13,011.5 19.3   85,736.6 209,619.5 132.1 

Gasto programable 54,406.6 69,405.9 20.1   688,045.1 855,648.9 18.0 

Gasto de operación 31,687.7 38,212.7 13.5   359,578.3 431,440.8 13.9 

Servicios personales 9,972.0 10,456.0 -1.3   120,340.7 121,970.7 -3.8 

Otros gastos de operación 21,715.7 27,756.7 20.3   239,237.6 309,470.1 22.8 

Pensiones y jubilaciones2_/ 8,429.4 8,308.5 -7.2   82,822.9 86,312.7 -1.1 

Otros gastos 2,529.8 -4,899.5 n.s.   24,381.0 10,194.4 -60.3 

Inversión física 12,141.9 22,754.2 76.4   202,973.0 251,410.6 17.6 

Inversión financiera -382.1 5,029.9 n.s.   18,289.9 76,290.3 295.9 

Balance de operación 22,995.3 14,937.1 -38.9   -91,359.1 -15,363.9 n.s. 

Intereses y gastos de la deuda 2,056.9 4,061.7 85.9   135,098.6 141,936.9 -0.3 

Internos 537.1 1,554.0 172.3   18,728.0 26,114.3 32.4 

Externos 1,519.7 2,507.7 55.3   116,370.6 115,822.7 -5.5 

Balance antes de transferencias 20,938.4 10,875.4 -51.1   -226,457.8 -157,300.8 n.s. 

Subsidios y transferencias del Gobierno 
Federal 7,000.0 0.0 n.s.   70,000.0 70,279.0 -4.7 

Balance financiero 27,938.4 10,875.4 -63.4   -156,457.8 -87,021.8 n.s. 

Financiamiento -27,938.4 -10,875.4 n.s.   156,457.8 87,021.8 -47.2 

Endeudamiento neto 13,047.0 11,161.7 -19.5   199,556.8 85,620.5 -59.3 

Variación de disponibilidades -40,985.4 -22,037.1 n.s.   -43,099.0 1,401.4 n.s. 

Balance primario 29,995.3 14,937.1 -53.1   -21,359.1 54,915.1 n.s. 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

n.s.: no significativo. 

1_/ Considera las empresas productivas del estado en presupuesto (Pemex y CFE). La situación financiera se mide a partir de los flujos de 
efectivo de las Empresas Productivas del Estado es decir, involucra todos los ingresos y gastos pagados durante el ejercicio fiscal, aún 
cuando se deriven de compromisos establecidos en ejercicios fiscales anteriores. Con fines de consolidación, se descuentan del ingreso y 
del gasto: i) Los pagos al Gobierno Federal en PEMEX y ii) el resultado neto entre el IVA retenido por PEMEX y el pagado a proveedores y 
al fisco. Además, las ventas de bienes y servicios se presentan en téminos netos de las compras de mercancía para reventa. 

2_/ Incluye el pago de pensiones y jubilaciones de PEMEX y CFE.  

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público.

 
  



II.11 INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 
 

 

SITUACIÓN FINANCIERA DE PETROLEOS MEXICANOS 1_/ 

(Millones de pesos)
 

Concepto 
Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ 
Crec. 
real % 

 
2020 2021p_/ 

Crec. 
real % 

        
Ingresos propios 34,714.2 50,048.4 35.7   267,571.5 522,439.0 85.3 

Venta de bienes y servicios 35,194.4 37,579.0 0.5   208,585.7 320,505.9 45.9 

Cuotas IMSS 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Cuotas y aportaciones ISSSTE 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Otros -480.1 12,469.4 n.s.   58,985.7 201,933.0 225.0 

Gasto programable 24,281.0 37,078.1 43.7   360,993.3 470,327.9 23.7 

Gasto de operación 8,366.8 8,483.3 -4.6   104,246.5 105,501.8 -3.9 

Servicios personales 6,421.7 6,679.9 -2.1   71,918.7 74,088.9 -2.2 

Otros gastos de operación 1,945.2 1,803.4 -12.7   32,327.8 31,412.9 -7.8 

Pensiones y jubilaciones 4,485.9 4,955.8 4.0   49,282.3 50,006.2 -3.7 

Otros gastos 526.7 -40.0 n.s.   1,372.0 1,068.9 -26.0 

Inversión física 8,391.4 17,718.3 98.7   179,143.0 229,511.7 21.6 

Inversión financiera 2,510.3 5,960.7 123.5   26,949.5 84,239.3 196.7 

Balance de operación 10,433.2 12,970.3 17.0   -93,421.8 52,111.1 n.s. 

Intereses y gastos de la deuda 1,241.7 2,791.0 111.6   115,418.0 123,837.9 1.8 

Internos 11.1 768.5 -o-   12,675.9 21,217.8 58.9 

Externos 1,230.7 2,022.5 54.7   102,742.1 102,620.1 -5.2 

Balance antes de transferencias 9,191.5 10,179.3 4.2   -208,839.9 -71,726.8 n.s. 

Subsidios y transferencias del Gobierno 
Federal 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Balance financiero 9,191.5 10,179.3 4.2   -208,839.9 -71,726.8 n.s. 

Financiamiento -9,191.5 -10,179.3 n.s.   208,839.9 71,726.8 -67.4 

Endeudamiento neto 3,028.3 -2,692.6 n.s.   176,638.9 45,222.9 -75.7 

Variación de disponibilidades -12,219.8 -7,486.7 n.s.   32,201.0 26,503.9 -21.9 

Balance primario 10,433.2 12,970.3 17.0   -93,421.8 52,111.1 n.s. 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

n.s.: no significativo; -o-: mayor de 500 por ciento. 

1_/ La situación financiera se mide a partir de los flujos de efectivo de PEMEX, es decir, involucra todos los ingresos y gastos pagados 
durante el ejercicio fiscal, aún cuando se deriven de compromisos establecidos en ejercicios fiscales anteriores. Con fines de 
consolidación, se descuentan del ingreso y del gasto: i) Los pagos al Gobierno Federal en PEMEX y ii) el resultado neto entre el IVA 
retenido por PEMEX y el pagado a proveedores y al fisco. Además, las ventas de bienes y servicios se presentan en téminos netos de 
las compras de mercancía para reventa. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público.
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SITUACIÓN FINANCIERA DE COMISION FEDERAL DE ELECTRICIDAD 1_/ 

(Millones de pesos)
 

Concepto 
Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ Crec. 
real % 

 2020 2021p_/ Crec. 
real % 

        
Ingresos propios 42,687.7 34,294.6 -24.4   329,114.5 317,846.0 -8.3 

Venta de bienes y servicios 31,942.1 33,752.5 -0.5   302,363.6 310,159.4 -2.6 

Cuotas IMSS 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Cuotas y aportaciones ISSSTE 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Otros 10,745.6 542.1 -95.3   26,750.9 7,686.5 -72.7 

Gasto programable 30,125.6 32,327.8 1.0   327,051.8 385,321.0 11.8 

Gasto de operación 23,320.9 29,729.4 20.0   255,331.8 325,939.0 21.2 

Servicios personales 3,550.3 3,776.1 0.1   48,422.0 47,881.8 -6.1 

Otros gastos de operación 19,770.6 25,953.3 23.6   206,909.8 278,057.2 27.6 

Pensiones y jubilaciones 3,943.6 3,352.7 -20.0   33,540.6 36,306.6 2.8 

Otros gastos 2,003.1 -4,859.5 n.s.   23,009.1 9,125.5 -62.4 

Inversión física 3,750.5 5,035.9 26.4   23,830.0 21,898.9 -12.8 

Inversión financiera -2,892.4 -930.7 n.s.   -8,659.6 -7,949.0 n.s. 

Balance de operación 12,562.1 1,966.8 -85.3   2,062.7 -67,475.0 n.s. 

Intereses y gastos de la deuda 815.1 1,270.7 46.7   19,680.6 18,099.1 -12.7 

Internos 526.1 785.5 40.5   6,052.1 4,896.5 -23.2 

Externos 289.1 485.2 58.0   13,628.5 13,202.6 -8.0 

Balance antes de transferencias 11,747.0 696.1 -94.4   -17,617.9 -85,574.0 n.s. 

Subsidios y transferencias del Gobierno Federal 7,000.0 0.0 n.s.   70,000.0 70,279.0 -4.7 

Balance financiero 18,747.0 696.1 -96.5   52,382.1 -15,295.0 n.s. 

Financiamiento -18,747.0 -696.1 n.s.   -52,382.1 15,295.0 n.s. 

Endeudamiento neto 10,018.7 13,854.3 30.2   22,917.9 40,397.5 67.3 

Variación de disponibilidades -28,765.7 -14,550.4 n.s.   -75,300.0 -25,102.5 n.s. 

Balance primario 19,562.1 1,966.8 -90.5   72,062.7 2,804.0 -96.3 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

n.s.: no significativo. 

1_/ La situación financiera se mide a partir de los flujos de efectivo de CFE, es decir, involucra todos los ingresos y gastos pagados durante el 
ejercicio fiscal, aún cuando se deriven de compromisos establecidos en ejercicios fiscales anteriores. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público.
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INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 III.1 
 

RECAUDACIÓN FEDERAL PARTICIPABLE 
(Millones de pesos)

 
Concepto 

Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ Crec. 
real % 

 2020 2021p_/ Crec. 
real % 

        
Total 228,777.7 249,390.9 2.6   2,608,292.3 2,846,675.8 3.6 

Tributarios 213,945.8 230,099.7 1.2   2,463,200.8 2,672,456.5 3.0 

Renta 93,878.5 105,977.5 6.3   1,196,523.0 1,251,868.2 -0.7 
Valor agregado 72,379.6 83,102.2 8.1   783,149.9 965,982.7 17.1 
Producción y servicios 38,168.3 29,777.1 -26.6   380,590.2 340,839.1 -15.0 

Gasolina federal 22,629.9 13,658.0 -43.2   227,002.9 179,876.2 -24.8 
Gasolina estatal 1,557.8 1,597.8 -3.5   17,334.7 16,734.3 -8.4 
Tabacos labrados 3,938.0 4,057.5 -3.0   41,701.0 38,263.2 -12.9 
Bebidas alcohólicas 1,433.0 1,534.2 0.8   13,640.8 15,912.8 10.7 
Cerveza 2,962.7 3,133.3 -0.5   28,872.0 32,241.8 6.0 
Bebidas energizantes 19.4 21.0 2.3   231.2 146.0 -40.1 
Telecomunicaciones 505.3 538.6 0.3   5,142.2 5,412.2 -0.1 
Bebidas saborizadas 2,563.9 2,290.6 -15.9   23,953.1 24,948.6 -1.1 
Alimentos no básicos 2,020.1 2,154.2 0.4   17,010.2 21,053.9 17.5 
Plaguicidas 186.9 132.2 -33.4   1,577.1 1,356.6 -18.3 
Combustibles fósiles 350.3 658.1 76.9   3,992.8 4,881.0 16.0 
Otras retenciones 1.0 1.5 39.7   132.2 12.5 -91.0 

Comercio exterior 5,295.3 6,988.3 24.2   48,131.7 59,087.4 16.5 
Importación 5,295.3 6,988.3 24.2   48,131.5 59,087.3 16.5 
Exportación 0.1 0.0 n.s.   0.1 0.1 -29.8 

Automóviles nuevos1_/ 990.3 1,178.5 12.0   8,830.7 11,697.7 25.7 
Tenencia 1.8 0.8 -55.8   14.8 11.7 -24.8 

Aeronaves 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Resto2_/ 1.8 0.8 -55.8   14.8 11.7 -24.8 

Recargos y actualizaciones 4,752.2 3,360.4 -33.4   45,678.3 40,453.8 -15.9 
Otros3_/ -1,683.8 -304.6 n.s.   -2,277.1 -30.6 n.s. 
Derecho a la minería 163.5 19.5 -88.8   2,559.3 2,546.5 -5.6 

Petroleros 14,831.9 19,291.3 22.4   145,091.4 174,219.3 14.0 
Transferencias del Fondo Mexicano del 
Petróleo 

14,825.6 19,291.3 22.5   145,031.6 174,310.3 14.1 

ISR de contratistas y asignatarios 6.3 0.0 -99.9   59.9 -91.1 n.s. 
Derecho ordinario sobre hidrocarburos 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Derecho especial sobre hidrocarburos 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Derecho adicional sobre hidrocarburos 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Derecho ordinario sobre hidrocarburos para 
municipio 

0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Derecho especial sobre hidrocarburos para 
municipio 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Derecho adicional sobre hidrocarburos para 
municipios 

0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

Los datos del presente cuadro difieren de las cifras de recaudación contenidas en los demás apartados de este reporte, porque de acuerdo con lo 
establecido en la Ley de Coordinación Fiscal las cifras corresponden a la información utilizada para el pago provisional de participaciones de enero-
octubre (recaudación del primer ajuste cuatrimestral enero-abril, del segundo ajuste cuatrimestral mayo-agosto y la recaudación agosto-septiembre 
de 2021), excepto las cifras consignadas en los renglones de tenencia resto y automóviles nuevos que corresponden al monto reportado como 
autoliquidable por las propias entidades federativas en enero-octubre. 

p_/ Cifras preliminares. 

n.s.: no significativo. 

1_/ Incluye Fondo de Compensación del ISAN. 

2_/ Se refiere al impuesto sobre tenencia o uso de vehículos recaudado y autoliquidado por las entidades federativas (accesorios derivados del 
gravamen). 

3_/ Impuestos no comprendidos en las fracciones de la Ley de Ingresos causados en ejercicios fiscales anteriores. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
 

  



III.2 INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 
 

RECURSOS FEDERALIZADOS 
(Millones de pesos)

 
Concepto 

Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ 
Crec. 
real % 

 
2020 2021p_/ 

Crec. 
real % 

        
Total1_/ 151,464.8 146,198.1 -9.1   1,564,003.0 1,618,525.9 -1.8 

Participaciones 65,914.7 66,612.2 -4.9   712,133.2 776,257.3 3.5 
Fondo General 44,396.6 47,227.9 0.1   514,924.5 562,403.0 3.7 
Fondo de Fomento Municipal 2,214.0 2,354.9 0.1   25,704.1 28,058.1 3.6 
Fondo de Fiscalización 4,221.6 5,244.7 16.9   33,556.3 36,259.9 2.6 
Fondo de Extracción de Hidrocarburos 314.3 276.3 -17.2   2,934.8 2,425.7 -21.5 
Fondo de Impuestos Especiales 1,701.2 1,495.9 -17.2   11,290.9 12,464.9 4.8 
IEPS Gasolinas (Art. 2A Frac. II) 1,557.8 1,597.8 -3.5   17,334.7 16,734.3 -8.4 
Impuesto a la Tenencia o Uso de Vehículos 1.8 0.8 -55.8   14.8 11.7 -24.8 
Impuesto sobre Automóviles Nuevos 990.3 1,178.5 12.0   8,830.7 11,697.7 25.7 
Comercio Exterior 301.5 320.3 0.0   3,497.1 3,814.6 3.5 
Derecho Adicional sobre Extracción de Petróleo 18.4 16.2 -17.2   180.3 142.2 -25.1 
Incentivos Económicos 3,527.2 1,700.3 -54.6   20,386.7 31,892.8 48.5 
Fondo de Compensación de Repecos e Intermedios 81.8 76.6 -11.8   1,170.6 1,052.2 -14.7 
Fondo ISR 6,588.2 5,121.9 -26.8  72,307.8 69,300.2 -9.0 

Aportaciones Federales (R 25 y 33) 63,863.2 64,941.3 -4.3   644,506.6 654,990.7 -3.5 
FONE2_/ 31,193.7 32,320.0 -2.5   328,050.4 337,695.0 -2.3 
FASSA 9,246.8 9,442.3 -3.9   82,615.9 85,737.1 -1.5 
FAIS 8,576.8 8,469.5 -7.1   85,768.0 84,694.6 -6.3 
FAM 2,288.9 2,281.1 -6.2   23,023.6 22,713.4 -6.4 
FAFM 7,240.3 7,149.7 -7.1   72,403.0 71,496.9 -6.3 
FASP 751.1 768.8 -3.7   7,436.5 7,687.9 -1.9 
FAETA 609.6 612.5 -5.4   5,649.4 5,910.0 -0.7 
FAFEF 3,956.0 3,897.5 -7.3   39,559.8 39,055.7 -6.3 

Gasto Federalizado por Subsidios3_/ 8,824.8 2,324.2 -75.2   91,156.7 72,205.6 -24.8 
FIES 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
FEIEF 0.0 0.0 n.s.   2,641.9 2,195.4 -21.1 
Salud pública4_/ 7,055.9 929.3 -87.6   67,704.4 58,027.7 -18.6 
Resto de gasto federalizado por subsidios 1,768.9 1,394.9 -25.8   20,810.4 11,982.5 -45.3 

Convenios 12,862.2 12,320.3 -9.8   116,206.5 115,072.3 -6.0 
De descentralización5_/ 12,765.5 12,328.4 -9.1   114,671.8 107,727.3 -10.8 

SEP 11,798.2 11,365.0 -9.3   99,835.3 96,144.8 -8.6 
Sader 99.5 181.2 71.5   5,248.3 5,324.9 -3.7 
CNA 867.9 782.3 -15.2   9,588.2 6,257.6 -38.0 

De reasignación 6_/ 96.6 -8.1 n.s.   1,534.7 7,345.1 354.3 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

n.s.: no significativo. 

1_/ Incluye aportaciones ISSSTE-FOVISSSTE. 

2_/ Incluye al Ramo 25 Previsiones y Aportaciones para los Sistemas de Educación Básica, Normal, Tecnológica y de Adultos. 

3_/ Incluye los recursos ministrados al Fondo de Estabilización de los Ingresos de las Entidades Federativas (FEIEF), al Fideicomiso para la Infraestructura 
en los Estados (FIES), así como el resto de subsidios entregados a entidades federativas y municipios a través del Ramo Provisiones Salariales y 
Económicas (Ramo 23) y otros ramos de la Administración Pública Centralizada, que se destinan para apoyar el desarrollo regional, conforme a lo 
establecido en las disposiciones jurídicas aplicables y que se ejercen de acuerdo a lo señalado en el Presupuesto de Egresos de la Federación. 

4_/ Incluye el programa Atención a la Salud y Medicamentos Gratuitos para la Población sin Seguridad Social Laboral. Excluye los recursos para actividades 
de apoyo administrativo. 

5_/ Corresponden a acciones de colaboración y coordinación entre las dependencias federales y los gobiernos de las entidades federativas. 

6_/ Se refiere a los recursos transferidos a las entidades federativas por las dependencias y entidades públicas mediante convenios de reasignación para el 
cumplimiento de objetivos de programas federales. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 

 

  



INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 III.3 
 

PARTICIPACIONES PAGADAS A ENTIDADES FEDERATIVAS 
- POR ENTIDAD FEDERATIVA - 

(Millones de pesos)
 

Concepto 
Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ 
Crec. 
real % 

 
2020 2021p_/ 

Crec. 
real % 

        
Total 65,914.7 66,612.2 -4.9   712,133.2 776,257.3 3.5 

Aguascalientes 684.6 787.5 8.3   7,801.7 8,751.1 6.5 
Baja California 1,932.4 1,952.1 -4.9   21,913.6 24,170.6 4.7 
Baja California Sur 495.4 498.4 -5.3   5,363.6 5,738.2 1.6 
Campeche 691.7 674.6 -8.2   7,226.6 7,532.6 -1.1 
Coahuila 1,495.4 1,609.2 1.3   16,422.3 18,231.2 5.4 
Colima 412.6 443.6 1.2   5,149.6 5,376.0 -0.9 
Chiapas 4,398.4 2,472.2 -47.1   28,433.5 31,928.1 6.6 
Chihuahua 2,160.4 2,112.7 -8.0   21,771.9 23,510.4 2.5 
Ciudad de México 6,538.2 6,809.2 -2.0   73,848.3 78,597.4 1.0 
Durango 866.7 823.8 -10.5   9,184.4 10,700.8 10.6 
Guanajuato 2,767.4 2,926.8 -0.4   30,931.6 33,231.6 2.0 
Guerrero 1,458.0 1,357.0 -12.4   16,699.4 17,724.2 0.7 
Hidalgo 1,208.4 1,265.0 -1.5   14,080.6 14,552.7 -1.9 
Jalisco 4,156.5 4,249.0 -3.8   46,721.8 51,549.1 4.7 
México 9,133.8 9,829.8 1.3   97,234.6 102,628.0 0.2 
Michoacán 1,868.3 1,991.4 0.3   22,301.1 24,896.2 6.0 
Morelos 860.3 890.4 -2.6   9,279.8 10,291.0 5.3 
Nayarit 582.6 587.6 -5.1   6,633.5 7,023.0 0.5 
Nuevo León 3,117.5 3,380.7 2.1   33,740.1 39,253.8 10.4 
Oaxaca 1,582.3 1,674.6 -0.4   18,751.9 19,053.0 -3.6 
Puebla 2,594.3 3,356.8 21.8   30,010.0 33,325.3 5.4 
Querétaro 1,097.1 1,331.6 14.2   13,273.8 14,819.3 6.0 
Quintana Roo 833.8 875.3 -1.2   9,818.0 10,616.7 2.6 
San Luis Potosí 1,289.5 1,312.9 -4.2   15,310.0 15,698.0 -2.7 
Sinaloa 1,598.0 1,611.0 -5.1   17,562.5 19,302.8 4.3 
Sonora 1,818.0 1,879.8 -2.7   19,204.0 20,322.8 0.5 
Tabasco 1,906.9 1,822.8 -10.0   20,292.4 21,845.3 2.2 
Tamaulipas 1,974.8 2,002.9 -4.5   22,306.3 23,829.7 1.4 
Tlaxcala 667.1 566.9 -20.0   7,314.0 7,664.9 -0.5 
Veracruz 3,705.9 3,662.3 -7.0   42,270.3 51,598.4 15.9 
Yucatán 1,135.6 1,090.6 -9.6   12,268.1 13,177.1 2.0 
Zacatecas 882.8 763.8 -18.6   9,013.9 9,318.0 -1.9 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

La información incluye recursos autoliquidables: impuesto federal sobre tenencia o uso de vehículos; la parte proporcional en la 
recaudación del IEPS de tabacos, cervezas y bebidas alcohólicas; impuesto sobre automóviles nuevos e incentivos económicos. 

p_/ Cifras preliminares. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público.

  



III.4 INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 
 

PARTICIPACIONES PAGADAS VIA FONDO GENERAL DE PARTICIPACIONES 
- POR ENTIDAD FEDERATIVA - 

(Millones de pesos)
 

Concepto 
Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ 
Crec. 
real % 

 
2020 2021p_/ 

Crec. 
real % 

        
Total 44,396.6 47,227.9 0.1   514,924.5 562,403.0 3.7 

Aguascalientes 479.2 516.5 1.5   5,534.0 6,096.5 4.6 
Baja California 1,277.7 1,391.4 2.5   14,669.8 16,895.5 9.3 
Baja California Sur 312.2 293.5 -11.5   3,777.6 3,156.6 -20.7 
Campeche 390.5 398.9 -3.9   4,321.4 4,757.9 4.5 
Coahuila 1,069.9 1,137.9 0.1   12,112.7 13,608.1 6.6 
Colima 287.6 296.7 -2.9   3,274.9 3,594.0 4.2 
Chiapas 1,883.8 2,012.8 0.6   21,665.5 23,964.2 5.0 
Chihuahua 1,327.1 1,352.2 -4.1   15,216.9 16,649.0 3.9 
Ciudad de México 4,633.0 4,864.6 -1.2   53,287.1 58,111.7 3.5 
Durango 589.3 612.8 -2.1   6,688.8 7,633.6 8.3 
Guanajuato 1,880.4 2,006.4 0.4   21,806.3 24,495.1 6.6 
Guerrero 1,093.4 1,089.2 -6.2   12,899.1 13,591.3 0.0 
Hidalgo 908.0 932.0 -3.4   10,555.0 11,116.3 0.0 
Jalisco 2,955.5 3,099.2 -1.3   34,382.6 37,852.9 4.5 
México 6,306.0 7,367.6 10.0   73,876.5 78,594.8 1.0 
Michoacán 1,401.7 1,525.9 2.5   16,235.8 18,742.1 9.6 
Morelos 637.2 667.5 -1.4   7,233.1 8,117.4 6.5 
Nayarit 424.6 432.0 -4.2   4,852.3 5,256.8 2.8 
Nuevo León 2,078.2 2,260.7 2.4   24,187.4 27,690.4 8.7 
Oaxaca 1,207.0 1,234.3 -3.7   14,870.0 14,536.6 -7.2 
Puebla 1,924.0 2,036.0 -0.4   22,362.9 25,396.0 7.8 
Querétaro 736.5 814.8 4.1   8,593.9 9,893.7 9.3 
Quintana Roo 576.6 582.1 -5.0   6,762.9 7,421.5 4.2 
San Luis Potosí 884.1 915.7 -2.5   10,400.3 11,142.7 1.7 
Sinaloa 1,059.9 1,107.6 -1.6   12,395.4 13,606.4 4.2 
Sonora 1,082.5 1,096.6 -4.6   12,427.9 13,135.6 0.3 
Tabasco 1,313.0 1,347.9 -3.4   14,036.0 15,468.0 4.6 
Tamaulipas 1,251.0 1,273.3 -4.2   14,634.5 15,668.0 1.6 
Tlaxcala 449.0 461.1 -3.3   5,331.2 5,699.8 1.5 
Veracruz 2,727.8 2,826.1 -2.5   32,089.1 34,656.1 2.5 
Yucatán 724.2 737.6 -4.1   8,430.0 9,257.1 4.2 
Zacatecas 525.6 537.2 -3.8   6,013.7 6,597.5 4.1 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público.

 
  



INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 III.5 
 

PARTICIPACIONES PAGADAS VIA FONDO DE FOMENTO MUNICIPAL 
- POR ENTIDAD FEDERATIVA - 

(Millones de pesos)
 

Concepto 
Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ 
Crec. 
real % 

 
2020 2021p_/ 

Crec. 
real % 

        
Total 2,214.0 2,354.9 0.1   25,704.1 28,058.1 3.6 

Aguascalientes 47.9 49.5 -2.6   510.2 544.5 1.3 
Baja California 37.9 44.3 10.1   458.3 535.6 10.9 
Baja California Sur 15.2 15.4 -4.7   170.7 176.0 -2.1 
Campeche 25.0 23.2 -12.7   281.4 294.7 -0.6 
Coahuila 39.2 44.3 6.3   476.7 545.4 8.6 
Colima 25.2 25.3 -5.8   266.2 273.6 -2.4 
Chiapas 59.0 60.2 -4.0   693.8 782.0 7.0 
Chihuahua 56.9 61.7 2.0   715.5 809.2 7.3 
Ciudad de México 251.9 266.6 -0.4   2,921.8 3,135.0 1.9 
Durango 46.9 48.3 -3.2   544.4 582.3 1.5 
Guanajuato 88.5 102.6 9.1   1,268.1 1,299.3 -2.7 
Guerrero 43.4 40.0 -13.3   516.6 541.2 -0.6 
Hidalgo 93.2 94.9 -4.1   996.0 1,032.0 -1.6 
Jalisco 111.4 125.1 5.8   1,380.1 1,638.6 12.7 
México 191.5 230.9 13.5   2,449.7 2,847.8 10.4 
Michoacán 101.2 107.2 -0.3   1,111.4 1,192.8 1.9 
Morelos 42.1 45.7 2.1   460.8 500.9 3.2 
Nayarit 39.0 37.9 -8.4   415.6 421.7 -3.7 
Nuevo León 62.1 71.2 8.0   792.6 962.7 15.3 
Oaxaca 98.7 114.3 9.1   1,095.8 1,209.3 4.8 
Puebla 110.0 111.8 -4.3   1,229.0 1,296.9 0.2 
Querétaro 50.2 52.6 -1.2   546.0 590.0 2.6 
Quintana Roo 35.3 33.5 -10.7   383.2 394.5 -2.3 
San Luis Potosí 58.6 57.0 -8.5   656.9 681.5 -1.5 
Sinaloa 40.6 52.8 22.2   537.2 656.4 16.0 
Sonora 32.7 36.5 4.8   386.4 436.0 7.1 
Tabasco 60.8 52.1 -19.4   643.0 644.5 -4.9 
Tamaulipas 66.8 64.0 -9.8   717.1 766.3 1.4 
Tlaxcala 35.1 34.4 -7.6   378.3 385.6 -3.2 
Veracruz 105.6 111.2 -0.8   1,211.0 1,324.7 3.8 
Yucatán 68.0 69.1 -4.2   743.4 790.3 0.9 
Zacatecas 74.2 71.2 -9.6   746.9 766.6 -2.6 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 

 
  



III.6 INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 
 

 
PARTICIPACIONES PAGADAS VIA FONDO DE FISCALIZACION 

- POR ENTIDAD FEDERATIVA - 
(Millones de pesos)

 
Concepto 

Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ Crec. 
real % 

 2020 2021p_/ Crec. 
real % 

        
Total 4,221.6 5,244.7 16.9   33,556.3 36,259.9 2.6 

Aguascalientes 40.3 55.2 28.9   308.7 367.2 12.9 
Baja California 135.2 150.9 5.0   998.2 1,064.6 1.2 
Baja California Sur 27.9 34.0 14.7   200.5 236.2 11.8 
Campeche 23.6 27.8 11.0   198.6 210.3 0.5 
Coahuila 86.9 95.4 3.3   665.2 689.5 -1.6 
Colima 20.1 25.1 17.7   162.6 179.0 4.5 
Chiapas 146.8 149.7 -4.0   1,137.7 1,184.6 -1.2 
Chihuahua 134.5 283.9 98.7   985.1 1,571.8 51.4 
Ciudad de México 341.3 404.0 11.4   2,849.8 2,995.7 -0.2 
Durango 58.7 56.1 -10.1   430.0 429.2 -5.3 
Guanajuato 232.9 299.7 21.1   1,780.5 2,030.4 8.2 
Guerrero 69.6 81.7 10.5   568.6 596.5 -0.4 
Hidalgo 64.5 73.5 7.3   511.1 537.3 -0.2 
Jalisco 213.1 276.0 21.9   1,746.3 1,941.4 5.5 
México 497.2 719.9 36.3   3,921.7 4,644.1 12.4 
Michoacán 102.3 129.6 19.2   799.4 889.9 5.7 
Morelos 44.3 53.3 13.2   353.9 380.9 2.2 
Nayarit 34.3 31.8 -12.6   264.2 256.7 -7.8 
Nuevo León 172.4 272.6 48.8   1,291.1 1,632.2 20.0 
Oaxaca 89.4 128.5 35.3   729.0 870.4 13.3 
Puebla 144.7 189.7 23.4   1,192.6 1,315.7 4.7 
Querétaro 78.5 154.3 85.0   581.1 913.1 49.2 
Quintana Roo 68.6 78.3 7.4   500.5 525.2 -0.4 
San Luis Potosí 92.7 114.7 16.5   750.3 824.6 4.3 
Sinaloa 261.1 233.4 -15.9   1,913.7 938.8 -53.4 
Sonora 381.7 458.5 13.1   3,282.1 3,568.3 3.2 
Tabasco 163.4 172.9 -0.4   1,557.2 1,585.0 -3.4 
Tamaulipas 101.5 117.5 9.0   772.1 805.9 -0.9 
Tlaxcala 67.6 0.0 n.s.   427.3 267.2 -40.6 
Veracruz 174.1 205.6 11.1   1,437.3 1,488.8 -1.7 
Yucatán 114.1 120.6 -0.5   943.0 975.8 -1.8 
Zacatecas 38.2 50.7 24.9   296.9 343.8 9.9 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

n.s.: no significativo. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público.

 
  



INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 III.7 
 

 
PARTICIPACIONES PAGADAS VIA FONDO DE EXTRACCION DE HIDROCARBUROS 

- POR ENTIDAD FEDERATIVA - 
(Millones de pesos)

 
Concepto 

Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ Crec. 
real % 

 2020 2021p_/ Crec. 
real % 

        
Total 314.3 276.3 -17.2   2,934.8 2,425.7 -21.5 

Aguascalientes 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Baja California 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Baja California Sur 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Campeche 169.0 151.0 -15.9   1,550.0 1,361.7 -16.6 
Coahuila 0.0 0.0 n.s.   3.9 -3.9 n.s. 
Colima 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Chiapas 6.8 8.0 10.1   59.1 72.4 16.3 
Chihuahua 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Ciudad de México 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Durango 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Guanajuato 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Guerrero 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Hidalgo 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Jalisco 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
México 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Michoacán 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Morelos 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Nayarit 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Nuevo León 0.0 0.0 n.s.   41.1 -41.4 n.s. 
Oaxaca 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Puebla 0.0 0.0 n.s.   13.8 -14.3 n.s. 
Querétaro 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Quintana Roo 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
San Luis Potosí 0.0 0.0 n.s.   0.2 -0.2 n.s. 
Sinaloa 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Sonora 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Tabasco 95.5 80.6 -20.5   880.6 715.8 -22.8 
Tamaulipas 22.0 18.6 -20.5   193.7 173.8 -14.8 
Tlaxcala 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Veracruz 21.0 18.2 -18.7   192.4 161.7 -20.2 
Yucatán 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Zacatecas 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

n.s.: no significativo. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público.

 
  



III.8 INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 
 

 
PARTICIPACIONES PAGADAS VIA IMPUESTO ESPECIAL SOBRE PRODUCCIÓN Y SERVICIOS 

- POR ENTIDAD FEDERATIVA - 
(Millones de pesos)

 
Concepto 

Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ Crec. 
real % 

 2020 2021p_/ Crec. 
real % 

        
Total1_/ 1,701.2 1,495.9 -17.2   11,290.9 12,464.9 4.8 

Aguascalientes 21.7 54.8 137.3   143.0 327.6 117.4 
Baja California 137.6 89.1 -39.1   702.1 745.5 0.8 
Baja California Sur 18.3 16.7 -13.8   129.5 139.1 2.0 
Campeche 5.9 2.3 -62.9   41.3 27.8 -36.1 
Coahuila 60.4 51.9 -19.2   350.1 393.3 6.6 
Colima 10.2 13.3 22.4   68.6 94.8 31.1 
Chiapas 26.1 25.9 -6.9   161.7 200.3 17.6 
Chihuahua 66.6 58.9 -16.8   393.9 439.0 5.8 
Ciudad de México 128.2 130.6 -4.1   1,225.9 1,293.1 0.1 
Durango 27.9 27.1 -8.6   179.4 205.7 8.8 
Guanajuato 71.7 71.0 -6.7   509.0 541.1 0.9 
Guerrero 29.5 24.0 -23.4   191.3 205.4 1.9 
Hidalgo 18.9 19.3 -3.8   198.1 185.2 -11.2 
Jalisco 116.7 109.4 -11.7   916.8 1,042.8 8.0 
México 212.4 186.5 -17.3   1,348.4 1,561.1 9.9 
Michoacán 66.6 60.5 -14.4   524.4 509.5 -7.8 
Morelos 18.9 17.5 -13.0   125.8 130.5 -1.6 
Nayarit 13.7 13.2 -8.9   89.9 103.4 9.1 
Nuevo León 129.2 111.4 -18.9   807.0 915.1 7.6 
Oaxaca 25.5 29.5 9.0   185.3 228.1 16.9 
Puebla 58.8 73.6 17.8   356.4 531.6 41.6 
Querétaro 36.9 39.3 0.4   266.0 279.2 -0.4 
Quintana Roo 31.5 19.9 -40.6   258.3 219.6 -19.3 
San Luis Potosí 30.3 27.3 -15.3   196.2 211.0 2.1 
Sinaloa 45.7 28.1 -42.1   273.2 273.6 -5.0 
Sonora 50.4 38.7 -27.7   286.2 297.1 -1.4 
Tabasco 28.7 13.3 -56.3   182.5 175.8 -8.6 
Tamaulipas 54.2 40.1 -30.4   322.3 316.8 -6.7 
Tlaxcala 6.6 7.3 4.9   41.5 48.8 11.5 
Veracruz 91.7 56.6 -41.8   455.4 487.2 1.6 
Yucatán 40.3 20.4 -52.3   233.3 192.0 -21.9 
Zacatecas 20.3 18.3 -14.9   127.9 143.9 6.7 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

1_/ La información incluye la parte proporcional en la recaudación del IEPS de tabacos, cervezas y bebidas alcohólicas. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 

 
  



INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 III.9 
 

 
PARTICIPACIONES PAGADAS VIA IMPUESTO ESPECIAL SOBRE PRODUCCION Y SERVICIOS 

GASOLINAS ESTATAL 
- POR ENTIDAD FEDERATIVA - 

(Millones de pesos)
 

Concepto 
Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ 
Crec. 
real % 

 
2020 2021p_/ 

Crec. 
real % 

        
Total1_/ 1,557.8 1,597.8 -3.5   17,334.7 16,734.3 -8.4 

Aguascalientes 11.4 10.5 -13.5   123.9 116.7 -10.6 
Baja California 54.8 90.4 55.1   555.7 694.4 18.6 
Baja California Sur 22.4 39.1 64.3   205.7 267.0 23.2 
Campeche 12.1 12.7 -1.6   126.9 141.8 6.1 
Coahuila 23.0 24.9 1.7   300.0 244.9 -22.5 
Colima 16.5 16.3 -7.2   187.2 181.6 -7.9 
Chiapas 80.5 83.2 -2.7   861.9 871.3 -4.0 
Chihuahua 47.9 49.8 -2.3   497.1 476.0 -9.1 
Ciudad de México 70.7 61.8 -17.8   831.8 734.7 -16.2 
Durango 21.5 21.7 -5.0   244.4 214.4 -16.7 
Guanajuato 46.8 44.9 -9.6   562.4 504.7 -14.8 
Guerrero 64.2 64.6 -5.2   685.3 704.7 -2.4 
Hidalgo 31.1 25.5 -23.0   369.1 300.4 -22.7 
Jalisco 93.7 78.2 -21.5   1,038.7 915.6 -16.3 
México 167.7 137.2 -23.0   1,930.5 1,680.2 -17.4 
Michoacán 77.7 75.4 -8.6   680.1 813.6 13.6 
Morelos 19.4 18.2 -11.8   225.1 224.3 -5.4 
Nayarit 15.4 15.2 -7.3   333.2 160.6 -54.3 
Nuevo León 57.6 63.7 4.0   649.4 632.1 -7.6 
Oaxaca 62.3 67.9 2.6   688.5 712.8 -1.7 
Puebla 70.5 69.3 -7.6   782.9 739.2 -10.4 
Querétaro 24.7 19.2 -26.8   295.3 256.5 -17.5 
Quintana Roo 23.1 28.4 15.8   256.5 295.4 9.3 
San Luis Potosí 27.2 25.9 -10.3   309.4 259.0 -20.6 
Sinaloa 38.6 37.7 -8.1   490.3 367.2 -28.9 
Sonora 41.6 67.6 52.8   444.6 486.4 3.9 
Tabasco 60.5 54.4 -15.4   619.3 669.7 2.6 
Tamaulipas 61.6 69.1 5.7   654.3 717.8 4.1 
Tlaxcala 41.1 40.5 -7.1   458.8 423.4 -12.4 
Veracruz 103.4 104.3 -5.1   1,137.6 1,127.9 -5.9 
Yucatán 31.8 41.4 22.5   363.5 401.3 4.8 
Zacatecas 36.9 39.1 -0.2   425.4 398.7 -11.0 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

1_/ Incluye el Fondo de Compensación e incentivos venta final de gasolina y diesel. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público.

 
  



III.10 INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 
 

 
PARTICIPACIONES PAGADAS VIA IMPUESTO SOBRE TENENCIA 

- POR ENTIDAD FEDERATIVA - 
(Millones de pesos)

 
Concepto 

Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ Crec. 
real % 

 2020 2021p_/ Crec. 
real % 

        
Total1_/ 1.8 0.8 -55.8   14.8 11.7 -24.8 

Aguascalientes 0.0 0.1 21.3   0.3 0.3 14.8 
Baja California 0.1 0.1 -55.3   0.6 0.5 -19.2 
Baja California Sur 0.0 0.0 -92.3   0.3 0.3 5.4 
Campeche 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Coahuila 0.0 0.1 n.s.   0.0 0.5 -o- 
Colima 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Chiapas 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Chihuahua 0.1 0.0 -94.9   0.3 0.3 -7.6 
Ciudad de México 0.0 0.0 n.s.   0.1 0.0 n.s. 
Durango 0.0 0.0 n.s.   0.1 0.0 -81.2 
Guanajuato 1.1 0.3 -75.3   8.9 4.9 -48.0 
Guerrero 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Hidalgo 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Jalisco 0.1 0.0 -86.3   1.1 0.2 -81.7 
México 0.2 0.1 -55.2   0.7 1.4 84.0 
Michoacán 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Morelos 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Nayarit 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Nuevo León 0.0 0.0 -63.9   0.4 1.6 236.2 
Oaxaca 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 -84.0 
Puebla 0.0 0.0 72.3   0.4 0.2 -41.2 
Querétaro 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.1 41.2 
Quintana Roo 0.0 0.0 349.7   0.2 0.2 -9.9 
San Luis Potosí 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 -78.6 
Sinaloa 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 150.3 
Sonora 0.0 0.0 -68.1   0.2 0.2 9.2 
Tabasco 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Tamaulipas 0.1 0.1 -5.4   1.2 1.0 -19.6 
Tlaxcala 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Veracruz 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Yucatán 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Zacatecas 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

n.s.: no significativo; -o-: mayor de 500 por ciento. 

1_/ La Ley Federal del Impuesto sobre Tenencia o Uso de Vehículos se derogó a partir del 1° de enero de 2012 (DOF 21-XII-
2007). 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público.

 
  



INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 III.11 
 

 
PARTICIPACIONES PAGADAS VIA EL FACTOR 0.136 % DE LA RECAUDACIÓN FEDERAL 

PARTICIPABLE 
- POR ENTIDAD FEDERATIVA - 

(Millones de pesos)
 

Concepto 
Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ 
Crec. 
real % 

 
2020 2021p_/ 

Crec. 
real % 

        
Total 301.5 320.3 0.0   3,497.1 3,814.6 3.5 

Aguascalientes 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Baja California 12.0 14.8 16.7   140.9 164.7 10.9 
Baja California Sur 0.0 0.0 -54.6   0.4 0.3 -22.6 
Campeche 1.1 1.0 -18.2   11.8 12.4 -0.2 
Coahuila 7.1 10.2 35.2   87.1 107.6 17.2 
Colima 9.7 9.0 -12.9   103.5 110.3 1.2 
Chiapas 0.5 0.4 -33.1   4.8 4.8 -5.1 
Chihuahua 13.3 13.3 -5.9   157.4 165.4 -0.2 
Ciudad de México 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Durango 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Guanajuato 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Guerrero 0.3 0.2 -31.6   3.8 3.5 -13.6 
Hidalgo 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Jalisco 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
México 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Michoacán 18.9 18.8 -6.5   184.9 212.5 9.1 
Morelos 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Nayarit 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Nuevo León 4.9 5.1 -0.6   51.4 58.6 8.2 
Oaxaca 0.1 0.3 107.3   2.8 1.2 -58.6 
Puebla 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Querétaro 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Quintana Roo 1.8 1.4 -26.0   19.8 19.1 -8.2 
San Luis Potosí 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Sinaloa 0.6 0.7 3.1   7.7 8.2 0.8 
Sonora 17.2 16.1 -11.9   183.7 196.3 1.4 
Tabasco 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Tamaulipas 198.5 210.4 -0.3   2,362.3 2,544.2 2.2 
Tlaxcala 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Veracruz 13.5 17.1 19.3   152.7 184.2 14.5 
Yucatán 1.9 1.5 -24.3   21.9 21.3 -7.8 
Zacatecas 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

n.s.: no significativo. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público.

 
  



III.12 INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 
 

 
PARTICIPACIONES PAGADAS VIA MUNICIPIOS POR LOS QUE SE EXPORTAN HIDROCARBUROS 

- POR ENTIDAD FEDERATIVA - 
(Millones de pesos)

 
Concepto 

Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ Crec. 
real % 

 2020 2021p_/ Crec. 
real % 

        
Total1_/ 18.4 16.2 -17.2   180.3 142.2 -25.1 

Aguascalientes 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Baja California 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Baja California Sur 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Campeche 7.0 6.3 -15.9   55.5 55.5 -5.0 
Coahuila 0.0 0.0 31.3   0.0 0.0 -36.0 
Colima 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Chiapas 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Chihuahua 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Ciudad de México 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Durango 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Guanajuato 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Guerrero 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Hidalgo 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Jalisco 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
México 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Michoacán 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Morelos 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Nayarit 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Nuevo León 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Oaxaca 0.4 0.5 19.1   4.6 3.5 -27.5 
Puebla 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Querétaro 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Quintana Roo 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
San Luis Potosí 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Sinaloa 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Sonora 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Tabasco 7.1 5.8 -23.9   75.7 49.9 -37.4 
Tamaulipas 0.3 0.2 -39.4   2.7 2.2 -23.1 
Tlaxcala 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Veracruz 3.5 3.5 -8.4   41.8 31.0 -29.6 
Yucatán 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Zacatecas 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

n.s.: no significativo. 

1_/ Corresponde a la transferencia del Fondo Mexicano del Petróleo para la Estabilización y el Desarrollo para los municipios colindantes 
con la frontera o litorales por los que se realiza materialmente la salida del país de los hidrocarburos, de acuerdo al Artículo 92 de la Ley 
Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 

 
  



INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 III.13 
 

 
PARTICIPACIONES PAGADAS  VIA IMPUESTO SOBRE AUTOMOVILES NUEVOS 

- POR ENTIDAD FEDERATIVA - 
(Millones de pesos)

 
Concepto 

Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ Crec. 
real % 

 2020 2021p_/ Crec. 
real % 

Total1_/ 990.3 1,178.5 12.0   8,830.7 11,697.7 25.7 

Aguascalientes 13.9 15.9 7.7   122.5 175.8 36.2 
Baja California 33.6 44.9 25.6   301.1 440.7 38.9 
Baja California Sur 6.0 9.3 46.6   60.6 85.7 34.4 
Campeche 4.3 6.5 42.3   41.8 59.9 35.9 
Coahuila 37.9 42.1 4.5   305.2 412.3 28.2 
Colima 6.3 7.8 17.7   61.6 78.9 21.7 
Chiapas 13.2 20.7 47.5   132.6 207.9 48.9 
Chihuahua 34.2 38.9 7.2   296.9 392.5 25.5 
Ciudad de México 180.9 197.9 3.0   1,562.4 1,822.1 10.7 
Durango 10.1 12.5 17.0   100.1 130.5 23.7 
Guanajuato 37.6 37.3 -6.6   339.3 437.6 22.4 
Guerrero 6.7 8.1 13.4   66.3 90.2 29.2 
Hidalgo 11.1 14.5 23.0   167.0 141.0 -19.8 
Jalisco 111.6 104.6 -11.8   770.9 1,131.0 39.3 
México 95.5 140.2 38.2   941.4 1,238.8 24.9 
Michoacán 24.9 25.4 -3.8   226.0 291.1 22.2 
Morelos 9.9 15.0 42.6   92.6 131.6 35.0 
Nayarit 4.1 4.1 -5.2   30.1 45.6 43.6 
Nuevo León 70.7 92.9 23.7   713.9 926.9 23.2 
Oaxaca 9.2 18.2 85.9   88.5 134.3 44.0 
Puebla 41.5 55.8 26.7   408.3 535.1 24.4 
Querétaro 22.9 28.7 17.9   198.2 292.0 39.8 
Quintana Roo 10.7 20.2 78.9   135.2 204.8 43.8 
San Luis Potosí 25.1 23.7 -11.0   177.0 253.4 35.9 
Sinaloa 36.7 42.8 9.9   327.4 444.0 28.7 
Sonora 35.2 33.9 -9.2   271.4 350.5 22.6 
Tabasco 12.4 15.2 15.8   114.3 159.4 32.3 
Tamaulipas 34.7 40.5 9.9   294.3 427.6 37.9 
Tlaxcala 2.7 3.7 29.8   29.3 35.7 15.7 
Veracruz 32.6 36.7 5.8   288.3 387.6 27.6 
Yucatán 10.1 15.5 44.7   125.1 183.7 39.4 
Zacatecas 4.1 4.7 6.5   41.0 49.3 14.0 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

1_/ Incluye el Fondo de Compensación del ISAN. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 

 
  



III.14 INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 
 

 
PARTICIPACIONES PAGADAS VIA INCENTIVOS ECONOMICOS 

- POR ENTIDAD FEDERATIVA - 
(Millones de pesos)

 
Concepto 

Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ Crec. 
real % 

 2020 2021p_/ Crec. 
real % 

        
Total 3,527.2 1,700.3 -54.6   20,386.7 31,892.8 48.5 

Aguascalientes 17.6 22.8 22.0   281.0 340.0 14.9 
Baja California 35.9 68.5 79.7   557.9 1,090.8 85.6 
Baja California Sur 53.8 72.5 27.0   520.1 1,408.1 157.0 
Campeche 4.0 7.9 82.6   66.3 69.3 -0.8 
Coahuila 40.7 98.0 126.3   495.9 885.2 69.5 
Colima 15.1 10.7 -33.3   272.3 487.4 69.9 
Chiapas 2,078.2 11.9 -99.5   2,229.0 3,239.8 38.0 
Chihuahua 107.9 54.7 -52.3   784.5 560.0 -32.2 
Ciudad de México 120.9 121.7 -5.3   2,360.4 1,355.4 -45.5 
Durango 10.1 15.6 45.9   163.0 472.9 175.4 
Guanajuato 79.1 92.2 9.7   815.3 757.5 -11.8 
Guerrero 28.2 16.0 -46.5   188.2 340.2 71.6 
Hidalgo 19.6 29.8 43.3   186.1 292.3 49.0 
Jalisco 86.7 104.3 13.2   935.3 1,367.5 38.8 
México 140.7 201.1 34.5   2,186.8 2,351.2 2.1 
Michoacán 43.4 63.4 37.6   299.4 401.7 27.4 
Morelos 26.5 43.3 53.8   170.1 238.1 32.9 
Nayarit 10.2 20.2 87.0   161.7 271.1 59.1 
Nuevo León 195.5 224.5 8.1   1,682.1 2,127.4 20.1 
Oaxaca 17.2 14.5 -20.6   167.5 512.9 190.7 
Puebla 53.5 49.2 -13.3   360.7 386.6 1.7 
Querétaro 63.6 85.0 25.6   1,274.0 995.3 -25.8 
Quintana Roo 37.0 58.0 47.5   643.0 717.0 5.8 
San Luis Potosí 28.9 19.6 -36.2   188.8 313.7 57.7 
Sinaloa 30.6 41.5 27.8   433.6 1,665.9 264.7 
Sonora 34.6 66.2 80.0   509.8 450.8 -16.1 
Tabasco 49.3 8.0 -84.7   148.1 199.9 28.1 
Tamaulipas 17.4 16.8 -9.0   215.0 256.2 13.1 
Tlaxcala 17.9 2.6 -86.1   56.0 48.2 -18.3 
Veracruz 29.3 26.0 -16.4   1,595.5 7,736.7 360.3 
Yucatán 22.3 21.5 -9.2   227.3 385.2 60.9 
Zacatecas 11.7 12.4 0.4   211.9 168.5 -24.5 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 

 
  



INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 III.15 
 

 
PARTICIPACIONES PAGADAS VIA FONDO DE COMPENSACION DE REPECOS E INTERMEDIOS 

- POR ENTIDAD FEDERATIVA - 
(Millones de pesos)

 
Concepto 

Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ Crec. 
real % 

 2020 2021p_/ Crec. 
real % 

        
Total 81.8 76.6 -11.8   1,170.6 1,052.2 -14.7 

Aguascalientes 1.5 1.4 -15.6   15.1 13.4 -16.1 
Baja California 5.0 4.9 -8.0   70.7 65.4 -12.1 
Baja California Sur 1.2 1.1 -13.8   15.9 14.1 -15.7 
Campeche 0.9 0.8 -16.1   12.2 10.7 -17.2 
Coahuila 1.6 1.6 -2.8   17.9 18.6 -1.4 
Colima 1.7 1.6 -13.4   18.2 15.8 -17.8 
Chiapas 2.0 1.8 -17.7   31.2 26.8 -18.6 
Chihuahua 5.8 5.4 -12.2   67.3 59.9 -15.5 
Ciudad de México 5.8 5.8 -6.6   107.9 99.8 -12.2 
Durango 1.0 1.0 -13.7   15.5 13.5 -17.0 
Guanajuato 3.6 3.4 -11.1   46.7 42.2 -14.2 
Guerrero 2.1 2.0 -9.5   19.8 18.1 -13.3 
Hidalgo 1.9 1.8 -13.0   26.5 23.7 -14.9 
Jalisco 7.2 6.4 -16.5   119.4 102.6 -18.4 
México 6.3 6.2 -8.0   86.1 82.0 -9.6 
Michoacán 2.1 1.9 -13.3   34.6 30.9 -15.4 
Morelos 1.2 1.1 -18.2   16.2 14.0 -18.0 
Nayarit 1.2 1.0 -20.1   12.0 10.6 -15.6 
Nuevo León 3.4 3.3 -9.7   40.1 37.0 -12.4 
Oaxaca 0.7 0.7 -5.2   8.3 8.1 -7.1 
Puebla 2.4 2.2 -12.5   38.3 33.6 -16.7 
Querétaro 1.9 1.8 -11.6   31.6 28.9 -13.1 
Quintana Roo 1.8 1.6 -16.4   30.9 26.6 -18.4 
San Luis Potosí 2.2 1.8 -21.1   42.8 35.4 -21.5 
Sinaloa 4.1 3.7 -14.7   65.3 56.3 -18.3 
Sonora 2.3 2.3 -7.5   35.2 33.0 -11.0 
Tabasco 0.7 0.7 -8.8   10.5 9.9 -10.4 
Tamaulipas 3.3 3.2 -9.2   36.4 34.2 -10.9 
Tlaxcala 0.4 0.3 -9.1   5.0 4.8 -9.7 
Veracruz 4.3 4.0 -12.0   57.7 51.3 -15.7 
Yucatán 0.9 0.9 -10.5   14.7 13.4 -13.7 
Zacatecas 1.1 1.0 -11.9   20.5 17.7 -17.9 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 

 
  



III.16 INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 
 

 
PARTICIPACIONES PAGADAS VIA FONDO IMPUESTO SOBRE LA RENTA 

- POR ENTIDAD FEDERATIVA - 
(Millones de pesos)

 
Concepto 

Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ Crec. 
real % 

 2020 2021p_/ Crec. 
real % 

        
Total 6,588.2 5,121.9 -26.8   72,307.8 69,300.2 -9.0 

Aguascalientes 51.1 60.9 12.1   762.9 769.0 -4.3 
Baja California 202.6 53.0 -75.4   3,458.3 2,472.9 -32.1 
Baja California Sur 38.3 16.7 -58.9   282.3 254.8 -14.3 
Campeche 48.1 36.2 -29.1   519.4 530.6 -3.0 
Coahuila 128.7 102.8 -24.8   1,607.5 1,329.6 -21.5 
Colima 20.2 38.0 77.0   734.5 360.6 -53.4 
Chiapas 101.4 97.7 -9.2   1,456.0 1,374.0 -10.4 
Chihuahua 366.2 194.0 -50.1   2,656.9 2,387.4 -14.7 
Ciudad de México 805.4 756.1 -11.6   8,701.3 9,049.9 -1.3 
Durango 101.2 28.7 -73.3   818.6 1,018.7 18.1 
Guanajuato 325.7 269.0 -22.3   3,795.2 3,118.9 -22.0 
Guerrero 120.6 31.1 -75.7   1,560.3 1,633.1 -0.7 
Hidalgo 60.2 73.7 15.3   1,071.8 924.3 -18.1 
Jalisco 460.6 345.8 -29.3   5,430.6 5,556.5 -2.9 
México 1,516.4 840.2 -47.8   10,492.9 9,626.7 -12.9 
Michoacán 29.6 -16.8 n.s.   2,205.1 1,812.3 -22.0 
Morelos 60.7 28.9 -55.3   602.2 553.2 -12.8 
Nayarit 40.2 32.2 -24.8   474.3 496.4 -0.6 
Nuevo León 343.4 275.3 -24.5   3,483.5 4,311.2 17.5 
Oaxaca 71.9 65.9 -13.7   911.7 835.7 -13.0 
Puebla 188.9 769.2 283.4   3,264.7 3,104.7 -9.7 
Querétaro 81.7 135.6 56.2   1,487.8 1,570.6 0.2 
Quintana Roo 47.4 51.9 3.0   827.7 792.7 -9.1 
San Luis Potosí 140.4 127.2 -14.7   2,588.0 1,976.8 -27.5 
Sinaloa 79.9 62.7 -26.1   1,118.6 1,286.1 9.1 
Sonora 139.8 63.5 -57.2   1,376.5 1,368.6 -5.6 
Tabasco 115.5 72.0 -41.4   2,025.2 2,167.3 1.6 
Tamaulipas 163.4 149.1 -14.1   2,100.3 2,115.8 -4.4 
Tlaxcala 46.8 16.8 -66.2   586.6 751.5 21.6 
Veracruz 399.2 253.2 -40.3   3,611.6 3,961.4 4.1 
Yucatán 122.1 62.1 -52.1   1,165.8 957.1 -22.1 
Zacatecas 170.7 29.1 -84.0   1,129.7 831.9 -30.1 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

n.s.: no significativo. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 

 
  



INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 III.17 
 

APORTACIONES FEDERALES PARA ENTIDADES FEDERATIVAS Y MUNICIPIOS (RAMOS 33 Y 25), OCTUBRE DE 2021p_/ 
- POR ENTIDAD FEDERATIVA Y POR FONDO - 

(Millones de pesos)
 

Entidad FONE1_/ FASSA2_/ FAIS3_/ FAM4_/ FAFM5_/ FASP6_/ FAETA7_/ FAFEF8_/ Total 

          
Total 32,320.0 9,442.3 8,469.5 2,281.1 7,149.7 768.8 612.5 3,897.5 64,941.3 

Aguascalientes 494.7 159.3 57.8 27.0 75.9 19.9 9.9 31.7 876.1 
Baja California 802.3 207.7 51.8 62.3 206.7 29.3 14.0 111.2 1,485.1 
Baja California Sur 293.0 107.6 28.7 18.6 48.8 20.8 6.3 18.4 542.2 
Campeche 260.5 149.9 91.1 34.5 54.0 18.9 9.8 21.4 640.3 
Coahuila 819.8 193.5 71.5 50.1 173.4 21.7 27.0 67.3 1,424.3 
Colima 236.3 136.1 32.1 18.4 43.4 20.4 7.5 23.0 517.1 
Chiapas 1,212.7 439.1 1,418.3 162.5 308.6 22.0 33.3 319.8 3,916.3 
Chihuahua 864.4 260.9 151.7 67.5 215.1 28.7 21.6 112.9 1,722.7 
Ciudad de México 2,896.6 418.4 123.4 75.4 592.4 47.5 0.0 180.9 4,334.4 
Durango 586.8 220.2 108.9 39.8 102.3 21.0 9.7 61.5 1,150.4 
Guanajuato 1,231.3 310.0 284.0 102.1 334.1 26.6 36.2 160.5 2,484.8 
Guerrero 1,268.2 499.9 748.6 92.0 202.5 22.0 21.5 155.6 3,010.4 
Hidalgo 1,175.1 339.1 236.4 66.0 168.7 20.3 13.9 97.5 2,117.0 
Jalisco 1,510.9 466.2 206.1 107.5 463.3 30.1 36.5 220.7 3,041.4 
México 3,570.1 987.3 584.3 209.0 1,001.8 52.9 72.5 601.4 7,079.4 
Michoacán 1,584.1 321.1 315.9 112.2 262.5 22.4 18.7 159.9 2,796.8 
Morelos 575.7 159.7 98.7 35.6 112.5 21.1 11.5 61.2 1,075.9 
Nayarit 380.4 161.1 92.1 39.0 74.0 18.7 9.4 46.6 821.2 
Nuevo León 1,277.6 246.7 89.9 60.4 301.5 27.0 20.8 112.7 2,136.7 
Oaxaca 1,402.4 425.7 811.5 127.4 228.6 21.2 12.5 168.9 3,198.2 
Puebla 1,413.1 402.1 598.1 125.3 359.0 25.2 25.8 217.4 3,166.0 
Querétaro 555.9 222.4 87.0 36.5 119.0 19.9 4.9 47.8 1,093.4 
Quintana Roo 389.8 161.5 90.1 48.5 99.8 19.3 12.7 27.1 848.7 
San Luis Potosí 931.0 189.6 246.4 49.8 158.9 20.0 14.5 72.2 1,682.5 
Sinaloa 898.8 268.7 108.4 60.5 172.0 21.6 28.2 94.6 1,652.9 
Sonora 607.5 244.4 79.0 60.7 173.2 27.0 28.0 80.8 1,300.7 
Tabasco 474.7 223.6 197.0 72.8 138.4 21.9 17.2 69.6 1,215.1 
Tamaulipas 823.6 297.0 114.8 55.1 207.0 22.9 23.0 96.8 1,640.1 
Tlaxcala 491.1 155.2 89.6 26.4 75.6 16.3 7.0 50.9 912.0 
Veracruz 2,256.9 636.1 965.3 155.8 461.2 26.4 34.6 279.5 4,815.9 
Yucatán 432.8 203.2 182.8 50.2 124.8 17.1 15.4 70.5 1,096.8 
Zacatecas 601.9 229.1 108.3 32.2 90.5 18.6 8.7 57.5 1,146.7 
No distribuible 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

Nota: Las sumas parciales pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

1_/ Fondo de Aportaciones para la Nómina Educativa y el Gasto Operativo. En el caso de la Ciudad de México considera los recursos del Ramo 25 Previsiones 
y Aportaciones para los Sistemas de Educación Básica, Normal, Tecnológica y de Adultos. 

2_/ Fondo de Aportaciones para los Servicios de Salud. 

3_/ Fondo de Aportaciones para la Infraestructura Social. 

4_/ Fondo de Aportaciones Múltiples. 

5_/ Fondo de Aportaciones para el Fortalecimiento de los Municipios y de las Demarcaciones Territoriales del Distrito Federal. 

6_/ Fondo de Aportaciones para la Seguridad Pública de los Estados y del Distrito Federal. 

7_/ Fondo de Aportaciones para la Educación Tecnológica y de Adultos. 

8_/ Fondo de Aportaciones para el Fortalecimiento de las Entidades Federativas. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 

 
  



III.18 INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 
 

APORTACIONES FEDERALES PARA ENTIDADES FEDERATIVAS Y MUNICIPIOS (RAMOS 33 Y 25), OCTUBRE DE 2020 
- POR ENTIDAD FEDERATIVA Y POR FONDO - 

(Millones de pesos)
 

Entidad FONE1_/ FASSA2_/ FAIS3_/ FAM4_/ FAFM5_/ FASP6_/ FAETA7_/ FAFEF8_/ Total 

          
Total 31,193.7 9,246.8 8,576.8 2,288.9 7,240.3 751.1 609.6 3,956.0 63,863.2 

Aguascalientes 479.7 150.4 59.1 16.8 76.7 19.5 10.0 31.1 843.4 
Baja California 796.1 209.3 52.8 52.5 208.8 28.6 13.2 114.3 1,475.5 
Baja California Sur 282.7 103.9 29.4 20.3 48.6 20.3 5.8 17.5 528.6 
Campeche 252.1 157.3 92.4 38.4 54.5 18.5 8.9 21.9 644.0 
Coahuila 783.2 189.8 72.6 52.8 175.5 21.2 25.1 67.6 1,387.8 
Colima 229.1 134.2 32.9 21.4 43.7 20.0 6.9 23.4 511.7 
Chiapas 1,199.7 430.2 1,434.3 167.9 312.2 21.5 31.3 310.0 3,907.1 
Chihuahua 845.7 257.7 153.3 70.3 218.2 28.0 22.0 115.9 1,710.9 
Ciudad de México 2,772.7 417.3 125.3 74.9 599.9 46.2 0.0 183.1 4,219.4 
Durango 574.5 219.2 110.0 44.2 103.8 20.5 9.2 63.8 1,145.3 
Guanajuato 1,237.4 307.7 286.8 94.2 339.5 26.0 33.3 159.8 2,484.8 
Guerrero 1,199.3 483.4 758.4 89.7 206.2 21.5 21.9 159.6 2,940.0 
Hidalgo 1,180.2 303.0 238.8 70.9 170.8 19.9 12.6 98.0 2,094.1 
Jalisco 1,450.3 449.0 208.8 110.6 469.4 29.4 34.4 225.0 2,976.8 
México 3,316.8 926.2 592.5 214.7 1,011.6 51.4 74.0 612.5 6,799.7 
Michoacán 1,548.7 333.3 319.5 94.7 267.1 21.9 19.8 162.2 2,767.1 
Morelos 563.4 159.2 100.5 37.0 113.9 20.7 11.2 61.7 1,067.7 
Nayarit 364.1 160.0 93.7 40.6 74.4 18.3 9.5 47.3 808.0 
Nuevo León 1,188.0 244.9 90.9 65.7 304.5 26.3 21.9 116.1 2,058.3 
Oaxaca 1,369.9 474.4 821.1 122.3 232.6 20.7 12.0 167.9 3,220.8 
Puebla 1,385.4 401.8 603.8 127.0 364.2 24.6 25.3 217.5 3,149.5 
Querétaro 526.0 178.2 88.3 39.8 120.2 19.5 5.0 47.7 1,024.5 
Quintana Roo 374.7 160.6 91.3 41.7 99.6 18.9 13.0 36.6 836.5 
San Luis Potosí 907.8 185.9 248.9 56.8 161.3 19.6 14.5 73.7 1,668.4 
Sinaloa 857.9 262.9 109.9 60.8 174.7 21.1 29.8 97.4 1,614.4 
Sonora 588.2 245.2 80.3 59.5 175.1 26.3 28.1 81.5 1,284.2 
Tabasco 453.4 224.7 200.3 70.9 140.3 21.4 17.2 71.3 1,199.4 
Tamaulipas 807.3 292.0 116.4 62.2 209.6 22.4 23.2 101.2 1,634.4 
Tlaxcala 482.4 148.4 91.0 32.7 76.4 16.0 7.5 53.4 907.9 
Veracruz 2,159.7 613.7 979.3 146.8 468.8 25.8 38.1 286.0 4,718.1 
Yucatán 418.9 200.5 184.7 55.3 126.2 16.8 16.5 72.6 1,091.5 
Zacatecas 598.4 222.7 109.4 36.0 92.0 18.2 8.5 58.2 1,143.4 
No distribuible 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

Nota: Las sumas parciales pueden no coincidir debido al redondeo. 

1_/ Fondo de Aportaciones para la Nómina Educativa y el Gasto Operativo. En el caso del Ciudad de México considera los recursos del Ramo 25 Previsiones 
y Aportaciones para los Sistemas de Educación Básica, Normal, Tecnológica y de Adultos. 

2_/ Fondo de Aportaciones para los Servicios de Salud. 

3_/ Fondo de Aportaciones para la Infraestructura Social. 

4_/ Fondo de Aportaciones Múltiples. 

5_/ Fondo de Aportaciones para el Fortalecimiento de los Municipios y de las Demarcaciones Territoriales del Distrito Federal. 

6_/ Fondo de Aportaciones para la Seguridad Pública de los Estados y del Distrito Federal. 

7_/ Fondo de Aportaciones para la Educación Tecnológica y de Adultos. 

8_/ Fondo de Aportaciones para el Fortalecimiento de las Entidades Federativas. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 

 
  



INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 III.19 
 

APORTACIONES FEDERALES PARA ENTIDADES FEDERATIVAS Y MUNICIPIOS (RAMOS 33 Y 25), OCTUBRE DE 2021p_/ 
- POR ENTIDAD FEDERATIVA Y POR FONDO - 

(Crecimiento en términos reales
 

Entidad FONE1_/ FASSA2_/ FAIS3_/ FAM4_/ FAFM5_/ FASP6_/ FAETA7_/ FAFEF8_/ Total 

          
Total -2.5 -3.9 -7.1 -6.2 -7.1 -3.7 -5.4 -7.3 -4.3 

Aguascalientes -2.9 -0.3 -8.0 51.1 -6.9 -3.9 -6.7 -4.3 -2.2 
Baja California -5.1 -6.6 -7.6 11.6 -6.8 -3.5 -0.3 -8.5 -5.3 
Baja California Sur -2.5 -2.5 -8.3 -13.6 -5.5 -3.8 1.3 -0.9 -3.5 
Campeche -2.7 -10.3 -7.2 -15.4 -6.7 -3.9 3.7 -8.0 -6.4 
Coahuila -1.5 -4.0 -7.3 -10.7 -7.0 -3.8 1.4 -6.3 -3.4 
Colima -2.9 -4.6 -8.2 -19.3 -6.6 -3.8 2.2 -7.8 -4.9 
Chiapas -4.9 -3.9 -6.9 -8.9 -7.0 -3.7 0.4 -2.9 -5.7 
Chihuahua -3.8 -4.7 -6.9 -9.6 -7.2 -3.5 -7.7 -8.3 -5.2 
Ciudad de México -1.7 -5.6 -7.3 -5.3 -7.1 -3.2 n.s. -7.0 -3.3 
Durango -3.9 -5.4 -6.8 -15.1 -7.2 -3.8 -0.5 -9.3 -5.5 
Guanajuato -6.3 -5.2 -6.8 2.0 -7.4 -3.6 2.4 -5.5 -5.9 
Guerrero -0.5 -2.7 -7.1 -3.5 -7.6 -3.7 -7.4 -8.2 -3.6 
Hidalgo -6.3 5.3 -6.8 -12.4 -7.0 -3.8 4.2 -6.3 -4.8 
Jalisco -1.9 -2.3 -7.1 -8.5 -7.1 -3.5 0.0 -7.7 -3.8 
México 1.3 0.3 -7.2 -8.4 -6.8 -3.1 -7.8 -7.6 -2.0 
Michoacán -3.7 -9.3 -6.9 11.6 -7.5 -3.7 -11.1 -7.2 -4.9 
Morelos -3.8 -5.6 -7.5 -9.5 -7.0 -3.8 -3.9 -6.8 -5.1 
Nayarit -1.7 -5.2 -7.4 -9.5 -6.5 -3.9 -7.4 -7.4 -4.3 
Nuevo León 1.2 -5.2 -6.9 -13.5 -6.8 -3.6 -10.4 -8.6 -2.3 
Oaxaca -3.6 -15.5 -7.0 -1.9 -7.5 -3.8 -1.6 -5.3 -6.5 
Puebla -4.0 -5.8 -6.8 -7.1 -7.2 -3.6 -4.0 -5.9 -5.4 
Querétaro -0.5 17.5 -7.2 -13.7 -6.8 -3.9 -6.8 -5.6 0.5 
Quintana Roo -2.1 -5.3 -7.2 9.5 -5.7 -3.9 -8.6 -30.4 -4.5 
San Luis Potosí -3.5 -4.0 -6.8 -17.4 -7.3 -3.8 -6.1 -7.8 -5.1 
Sinaloa -1.4 -3.8 -7.1 -6.2 -7.3 -3.8 -10.8 -8.6 -3.6 
Sonora -2.8 -6.2 -7.4 -3.9 -6.9 -3.6 -6.2 -6.8 -4.7 
Tabasco -1.5 -6.3 -7.4 -3.4 -7.2 -3.8 -5.3 -8.1 -4.6 
Tamaulipas -4.0 -4.3 -7.2 -16.7 -7.1 -3.7 -6.7 -10.0 -5.5 
Tlaxcala -4.2 -1.6 -7.4 -24.0 -6.8 -4.1 -13.0 -10.3 -5.5 
Veracruz -1.6 -2.4 -7.2 -0.1 -7.4 -3.6 -14.6 -8.0 -3.9 
Yucatán -2.7 -4.6 -6.8 -14.6 -6.9 -4.0 -12.3 -8.7 -5.4 
Zacatecas -5.3 -3.2 -6.8 -15.6 -7.4 -3.9 -4.6 -7.0 -5.6 
No distribuible n.s. n.s. n.s. n.s. n.s. n.s. n.s. n.s. n.s. 

Nota: Las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

n.s.: no significativo. 

1_/ Fondo de Aportaciones para la Nómina Educativa y el Gasto Operativo. En el caso de la Ciudad de México considera los recursos del Ramo 25 
Previsiones y Aportaciones para los Sistemas de Educación Básica, Normal, Tecnológica y de Adultos. 

2_/ Fondo de Aportaciones para los Servicios de Salud. 

3_/ Fondo de Aportaciones para la Infraestructura Social. 

4_/ Fondo de Aportaciones Múltiples. 

5_/ Fondo de Aportaciones para el Fortalecimiento de los Municipios y de las Demarcaciones Territoriales del Distrito Federal. 

6_/ Fondo de Aportaciones para la Seguridad Pública de los Estados y del Distrito Federal. 

7_/ Fondo de Aportaciones para la Educación Tecnológica y de Adultos. 

8_/ Fondo de Aportaciones para el Fortalecimiento de las Entidades Federativas. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 

 
  



III.20 INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 
 

APORTACIONES FEDERALES PARA ENTIDADES FEDERATIVAS Y MUNICIPIOS (RAMOS 33 Y 25), ENERO-OCTUBRE DE 2021p_/ 
- POR ENTIDAD FEDERATIVA Y POR FONDO - 

(Millones de pesos)
 

Entidad FONE1_/ FASSA2_/ FAIS3_/ FAM4_/ FAFM5_/ FASP6_/ FAETA7_/ FAFEF8_/ Total 

          
Total 337,695.0 85,737.1 84,694.6 22,713.4 71,496.9 7,687.9 5,910.0 39,055.7 654,990.7 

Aguascalientes 4,946.7 1,393.0 577.6 269.6 758.8 199.3 103.4 316.7 8,565.1 
Baja California 9,552.5 2,099.7 518.1 525.4 2,066.8 292.9 114.6 1,111.8 16,281.8 
Baja California Sur 3,834.5 934.7 286.9 186.0 487.9 208.0 58.9 184.1 6,180.9 
Campeche 3,457.8 1,399.4 911.3 344.9 540.4 189.0 92.0 214.3 7,149.1 
Coahuila 8,991.0 1,737.1 714.9 501.3 1,734.1 216.6 241.0 672.7 14,808.7 
Colima 2,670.8 1,227.1 320.6 183.5 434.0 204.3 68.9 229.8 5,339.0 
Chiapas 15,660.6 3,969.6 14,182.5 1,625.2 3,085.7 219.6 345.1 3,198.5 42,286.8 
Chihuahua 9,993.4 2,361.1 1,516.9 674.9 2,150.8 286.6 226.5 1,128.7 18,338.8 
Ciudad de México 28,367.6 3,952.1 1,233.7 753.7 5,923.9 474.8 0.0 1,808.8 42,514.6 
Durango 5,895.9 1,986.5 1,089.3 398.5 1,023.4 209.9 95.2 615.2 11,314.0 
Guanajuato 11,880.2 2,916.7 2,839.6 1,020.9 3,341.4 266.4 327.6 1,605.5 24,198.3 
Guerrero 14,846.9 4,370.4 7,486.4 920.4 2,024.8 219.6 223.2 1,555.6 31,647.3 
Hidalgo 11,409.8 2,830.9 2,364.1 659.7 1,687.1 203.2 127.9 975.4 20,258.2 
Jalisco 15,629.0 4,095.6 2,060.6 1,075.3 4,633.5 301.3 321.8 2,207.4 30,324.3 
México 32,509.6 8,832.6 5,842.7 2,090.2 10,018.1 529.4 622.8 6,013.8 66,459.1 
Michoacán 15,034.5 3,149.3 3,158.8 1,122.1 2,625.4 224.5 160.7 1,599.1 27,074.4 
Morelos 5,981.7 1,526.1 987.2 355.7 1,125.1 211.5 114.7 611.6 10,913.4 
Nayarit 4,201.9 1,507.3 920.9 390.5 739.6 187.2 93.7 465.5 8,506.7 
Nuevo León 11,233.6 2,462.2 899.3 603.5 3,015.2 269.9 222.7 1,127.3 19,833.8 
Oaxaca 19,464.1 3,978.7 8,115.4 1,274.5 2,285.6 212.0 135.7 1,688.7 37,154.6 
Puebla 14,402.1 3,356.0 5,980.7 1,253.1 3,590.3 251.5 249.1 2,173.8 31,256.7 
Querétaro 5,013.3 1,644.9 870.4 364.7 1,190.4 198.8 52.7 477.8 9,813.1 
Quintana Roo 4,590.4 1,531.2 900.8 484.5 998.4 193.0 123.9 351.8 9,174.0 
San Luis Potosí 9,662.8 1,705.2 2,463.9 498.3 1,589.0 200.3 139.6 721.6 16,980.7 
Sinaloa 8,408.4 2,379.9 1,084.0 605.4 1,720.1 216.0 303.4 945.9 15,663.2 

Sonora 7,265.8 2,234.8 790.4 607.2 1,732.3 269.6 260.6 807.8 13,968.3 
Tabasco 5,760.4 2,344.5 1,969.9 727.6 1,384.1 218.5 163.9 696.0 13,264.8 
Tamaulipas 10,288.1 2,693.2 1,148.4 550.6 2,069.7 229.2 212.9 967.6 18,159.5 
Tlaxcala 4,109.9 1,499.8 895.7 264.0 755.7 163.3 76.0 508.7 8,273.1 
Veracruz 21,977.8 5,791.4 9,652.5 1,558.1 4,612.2 264.5 368.8 2,795.1 47,020.6 
Yucatán 4,910.8 1,778.1 1,828.3 501.7 1,248.3 171.0 165.9 704.5 11,308.6 
Zacatecas 5,743.4 2,048.1 1,083.0 322.2 904.8 186.3 96.7 574.6 10,959.0 
No distribuible 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

Nota: Las sumas parciales pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

1_/ Fondo de Aportaciones para la Nómina Educativa y el Gasto Operativo. En el caso de la Ciudad de México considera los recursos del Ramo 25 Previsiones 
y Aportaciones para los Sistemas de Educación Básica, Normal, Tecnológica y de Adultos. 

2_/ Fondo de Aportaciones para los Servicios de Salud. 

3_/ Fondo de Aportaciones para la Infraestructura Social. 

4_/ Fondo de Aportaciones Múltiples. 

5_/ Fondo de Aportaciones para el Fortalecimiento de los Municipios y de las Demarcaciones Territoriales del Distrito Federal. 

6_/ Fondo de Aportaciones para la Seguridad Pública de los Estados y del Distrito Federal. 

7_/ Fondo de Aportaciones para la Educación Tecnológica y de Adultos. 

8_/ Fondo de Aportaciones para el Fortalecimiento de las Entidades Federativas. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
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APORTACIONES FEDERALES PARA ENTIDADES FEDERATIVAS Y MUNICIPIOS (RAMOS 33 Y 25), ENERO-OCTUBRE DE 2020 
- POR ENTIDAD FEDERATIVA Y POR FONDO - 

(Millones de pesos)
 

Entidad FONE1_/ FASSA2_/ FAIS3_/ FAM4_/ FAFM5_/ FASP6_/ FAETA7_/ FAFEF8_/ Total 

          
Total 328,050.4 82,615.9 85,768.0 23,023.6 72,403.0 7,436.5 5,649.4 39,559.8 644,506.6 

Aguascalientes 4,802.8 1,357.4 590.8 281.5 767.4 192.8 95.8 311.3 8,399.8 
Baja California 9,365.3 2,016.5 527.6 526.8 2,087.5 283.3 114.3 1,143.5 16,064.8 
Baja California Sur 3,700.7 904.6 294.3 203.2 486.1 201.2 57.2 174.8 6,022.1 
Campeche 3,346.1 1,347.3 923.9 384.9 545.3 182.8 87.9 219.3 7,037.5 
Coahuila 8,677.5 1,680.3 725.6 529.9 1,755.3 209.5 234.2 676.0 14,488.2 
Colima 2,588.2 1,194.3 328.8 214.7 437.5 197.6 66.2 234.5 5,261.6 
Chiapas 15,151.2 3,841.6 14,342.8 1,680.6 3,121.7 212.4 306.2 3,100.3 41,756.9 
Chihuahua 9,554.4 2,279.8 1,533.4 705.1 2,181.8 277.3 205.9 1,158.6 17,896.2 
Ciudad de México 28,470.0 3,777.6 1,252.7 749.0 5,999.0 459.3 0.0 1,831.1 42,538.6 
Durango 5,729.0 1,892.5 1,100.3 443.0 1,038.1 203.1 90.0 638.3 11,134.3 
Guanajuato 11,699.5 2,805.2 2,868.1 942.8 3,395.5 257.7 309.3 1,598.4 23,876.5 
Guerrero 14,292.7 4,198.9 7,584.4 898.1 2,062.5 212.4 206.4 1,595.6 31,050.9 
Hidalgo 11,032.3 2,704.3 2,388.1 711.0 1,707.8 196.6 122.3 980.3 19,842.7 
Jalisco 15,181.5 4,021.3 2,088.0 1,107.1 4,693.5 291.4 316.9 2,250.4 29,950.0 
México 31,388.2 8,554.1 5,925.3 2,123.3 10,115.7 512.1 627.8 6,124.8 65,371.3 
Michoacán 14,726.8 2,992.3 3,194.7 947.6 2,670.7 217.2 170.3 1,621.8 26,541.4 
Morelos 5,772.6 1,472.6 1,005.1 370.7 1,138.8 204.6 110.9 617.4 10,692.6 
Nayarit 4,068.6 1,458.8 936.6 407.2 744.4 181.1 92.4 473.5 8,362.4 
Nuevo León 10,792.5 2,370.7 909.1 658.4 3,045.0 261.1 201.5 1,161.1 19,399.5 
Oaxaca 18,761.3 3,841.5 8,211.5 1,226.7 2,326.1 205.0 125.5 1,678.9 36,376.4 
Puebla 14,020.9 3,152.9 6,037.7 1,272.5 3,641.9 243.3 237.6 2,174.6 30,781.3 
Querétaro 4,837.9 1,583.0 883.0 398.4 1,202.0 192.3 44.5 476.5 9,617.7 
Quintana Roo 4,420.6 1,480.8 913.4 417.8 996.1 186.6 124.6 366.3 8,906.3 
San Luis Potosí 9,337.1 1,651.3 2,488.7 568.9 1,613.2 193.8 136.8 736.8 16,726.5 
Sinaloa 8,008.8 2,289.5 1,098.5 609.5 1,746.6 209.0 273.5 973.6 15,209.0 
Sonora 7,037.6 2,148.1 803.5 597.3 1,750.9 260.8 254.8 815.5 13,668.4 
Tabasco 5,567.8 2,253.4 2,002.8 710.9 1,403.4 211.4 159.4 712.7 13,021.8 
Tamaulipas 10,018.5 2,638.4 1,164.5 624.1 2,096.3 221.7 210.2 1,012.4 17,986.2 
Tlaxcala 3,985.0 1,447.2 910.3 328.1 763.6 158.0 72.4 534.0 8,198.7 
Veracruz 21,362.3 5,558.9 9,793.1 1,469.2 4,687.8 255.9 353.6 2,859.6 46,340.3 
Yucatán 4,761.9 1,725.2 1,847.3 554.9 1,262.0 165.4 155.8 726.2 11,198.7 
Zacatecas 5,590.8 1,975.7 1,094.0 360.3 919.5 180.2 85.5 581.8 10,787.9 
No distribuible 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

Nota: Las sumas parciales pueden no coincidir debido al redondeo. 

1_/ Fondo de Aportaciones para la Nómina Educativa y el Gasto Operativo. En el caso del Ciudad de México considera los recursos del Ramo 25 Previsiones 
y Aportaciones para los Sistemas de Educación Básica, Normal, Tecnológica y de Adultos. 

2_/ Fondo de Aportaciones para los Servicios de Salud. 

3_/ Fondo de Aportaciones para la Infraestructura Social. 

4_/ Fondo de Aportaciones Múltiples. 

5_/ Fondo de Aportaciones para el Fortalecimiento de los Municipios y de las Demarcaciones Territoriales del Distrito Federal. 

6_/ Fondo de Aportaciones para la Seguridad Pública de los Estados y del Distrito Federal. 

7_/ Fondo de Aportaciones para la Educación Tecnológica y de Adultos. 

8_/ Fondo de Aportaciones para el Fortalecimiento de las Entidades Federativas. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
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APORTACIONES FEDERALES PARA ENTIDADES FEDERATIVAS Y MUNICIPIOS (RAMOS 33 Y 25), ENERO-OCTUBRE DE 2021p_/ 
- POR ENTIDAD FEDERATIVA Y POR FONDO - 

(Crecimiento en términos reales)
 

Entidad FONE1_/ FASSA2_/ FAIS3_/ FAM4_/ FAFM5_/ FASP6_/ FAETA7_/ FAFEF8_/ Total 

          
Total -2.3 -1.5 -6.3 -6.4 -6.3 -1.9 -0.7 -6.3 -3.5 

Aguascalientes -2.2 -2.6 -7.2 -9.1 -6.1 -1.9 2.5 -3.4 -3.2 
Baja California -3.2 -1.2 -6.8 -5.3 -6.0 -1.9 -4.8 -7.7 -3.8 
Baja California Sur -1.6 -1.9 -7.5 -13.1 -4.7 -1.9 -2.4 0.0 -2.6 
Campeche -1.9 -1.4 -6.4 -14.9 -5.9 -1.9 -0.7 -7.2 -3.6 
Coahuila -1.6 -1.9 -6.5 -10.2 -6.2 -1.9 -2.3 -5.5 -3.0 
Colima -2.0 -2.5 -7.4 -18.8 -5.8 -1.9 -1.2 -7.0 -3.7 
Chiapas -1.9 -1.9 -6.1 -8.2 -6.2 -1.9 7.0 -2.1 -3.9 
Chihuahua -0.7 -1.7 -6.1 -9.1 -6.4 -1.9 4.4 -7.5 -2.7 
Ciudad de México -5.4 -0.7 -6.5 -4.5 -6.3 -1.9 n.s. -6.2 -5.1 
Durango -2.3 -0.4 -6.0 -14.6 -6.4 -1.9 0.4 -8.5 -3.5 
Guanajuato -3.6 -1.3 -6.0 2.8 -6.6 -1.9 0.5 -4.7 -3.8 
Guerrero -1.4 -1.2 -6.3 -2.7 -6.8 -1.9 2.7 -7.5 -3.3 
Hidalgo -1.8 -0.6 -6.0 -11.9 -6.2 -1.9 -0.7 -5.5 -3.1 
Jalisco -2.3 -3.3 -6.3 -7.8 -6.3 -1.9 -3.6 -6.9 -3.9 
México -1.7 -2.0 -6.4 -6.6 -6.0 -1.9 -5.8 -6.8 -3.5 
Michoacán -3.1 -0.1 -6.1 12.4 -6.7 -1.9 -10.4 -6.4 -3.2 
Morelos -1.6 -1.6 -6.8 -8.9 -6.2 -1.9 -1.9 -6.0 -3.1 
Nayarit -2.0 -1.9 -6.7 -9.0 -5.7 -1.9 -3.7 -6.7 -3.4 
Nuevo León -1.2 -1.4 -6.1 -13.0 -6.0 -1.9 4.9 -7.8 -3.0 
Oaxaca -1.5 -1.7 -6.2 -1.4 -6.7 -1.9 2.7 -4.5 -3.0 
Puebla -2.5 1.0 -6.0 -6.5 -6.4 -1.9 -0.5 -5.1 -3.6 
Querétaro -1.6 -1.4 -6.4 -13.1 -6.0 -1.9 12.5 -4.8 -3.1 
Quintana Roo -1.4 -1.8 -6.4 10.1 -4.9 -1.9 -5.6 -8.8 -2.2 
San Luis Potosí -1.8 -2.0 -6.0 -16.9 -6.5 -1.9 -3.1 -7.0 -3.6 
Sinaloa -0.3 -1.3 -6.3 -5.7 -6.5 -1.9 5.3 -7.8 -2.2 
Sonora -2.0 -1.2 -6.6 -3.5 -6.1 -1.9 -2.9 -6.0 -3.0 
Tabasco -1.8 -1.2 -6.6 -2.8 -6.4 -1.9 -2.4 -7.3 -3.3 
Tamaulipas -2.5 -3.1 -6.4 -16.3 -6.3 -1.9 -3.9 -9.3 -4.2 
Tlaxcala -2.1 -1.6 -6.6 -23.6 -6.1 -1.9 -0.3 -9.6 -4.2 
Veracruz -2.3 -1.1 -6.4 0.7 -6.6 -1.9 -1.0 -7.2 -3.7 
Yucatán -2.1 -2.2 -6.1 -14.2 -6.1 -1.9 1.1 -7.9 -4.1 
Zacatecas -2.5 -1.6 -6.0 -15.1 -6.6 -1.9 7.3 -6.3 -3.6 
No distribuible n.s. n.s. n.s. n.s. n.s. n.s. n.s. n.s. n.s. 

Nota: Las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

n.s.: no significativo. 

1_/ Fondo de Aportaciones para la Nómina Educativa y el Gasto Operativo. En el caso de la Ciudad de México considera los recursos del Ramo 25 
Previsiones y Aportaciones para los Sistemas de Educación Básica, Normal, Tecnológica y de Adultos. 

2_/ Fondo de Aportaciones para los Servicios de Salud. 

3_/ Fondo de Aportaciones para la Infraestructura Social. 

4_/ Fondo de Aportaciones Múltiples. 

5_/ Fondo de Aportaciones para el Fortalecimiento de los Municipios y de las Demarcaciones Territoriales del Distrito Federal. 

6_/ Fondo de Aportaciones para la Seguridad Pública de los Estados y del Distrito Federal. 

7_/ Fondo de Aportaciones para la Educación Tecnológica y de Adultos. 

8_/ Fondo de Aportaciones para el Fortalecimiento de las Entidades Federativas. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
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GASTO FEDERALIZADO POR SUBSIDIOS 
- POR ENTIDAD FEDERATIVA - 

(Millones de pesos)
 

Concepto 
Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ 
Crec. 
real % 

 
2020 2021p_/ 

Crec. 
real % 

        
Total1_/ 8,824.8 2,324.2 -75.2   91,156.7 72,205.6 -24.8 

Aguascalientes 73.0 8.8 -88.6   496.1 345.6 -33.9 
Baja California 53.3 50.3 -11.2   950.0 654.4 -34.6 
Baja California Sur 13.2 8.5 -38.9   269.4 151.6 -46.6 
Campeche 45.7 42.1 -13.3   817.4 651.4 -24.4 
Coahuila 106.9 129.6 14.1   1,198.7 884.9 -29.9 
Colima 11.3 34.5 187.2   311.5 175.2 -46.6 
Chiapas 70.7 56.5 -24.7   3,909.2 2,823.1 -31.4 
Chihuahua 28.9 9.3 -69.7   1,370.6 906.9 -37.2 
Ciudad de México 2,755.0 474.6 -83.8   26,285.2 29,004.6 4.7 
Durango 22.8 2.1 -91.3   662.0 293.9 -57.9 
Guanajuato 216.5 3.5 -98.5   4,208.9 2,869.9 -35.3 
Guerrero 343.2 41.4 -88.7   2,459.7 1,106.2 -57.3 
Hidalgo 199.0 6.7 -96.8   1,383.2 626.4 -57.0 
Jalisco 296.9 -13.8 n.s.   3,464.1 2,298.5 -37.0 
México 755.9 10.7 -98.7   8,030.9 4,800.9 -43.3 
Michoacán 437.0 11.6 -97.5   2,883.5 1,778.5 -41.5 
Morelos 170.2 221.3 22.3   1,252.4 814.9 -38.2 
Nayarit 21.2 5.7 -74.7   401.0 229.1 -45.8 
Nuevo León 55.8 20.3 -65.8   1,579.7 1,007.7 -39.4 
Oaxaca 588.4 482.9 -22.7   4,118.7 3,632.5 -16.3 
Puebla 624.1 24.7 -96.3   4,860.0 2,634.7 -48.5 
Querétaro 90.7 2.2 -97.7   816.3 499.4 -41.9 
Quintana Roo 40.3 7.9 -81.5   539.0 311.2 -45.2 
San Luis Potosí 198.6 12.9 -93.9   1,447.2 932.3 -38.8 
Sinaloa 29.2 4.5 -85.5   814.4 449.7 -47.6 
Sonora 108.7 47.2 -59.2   731.0 390.5 -49.3 
Tabasco 241.3 134.1 -47.7   2,897.8 2,193.2 -28.2 
Tamaulipas 286.4 133.5 -56.1   2,391.7 1,828.8 -27.4 
Tlaxcala 59.9 3.0 -95.3   804.5 514.6 -39.3 
Veracruz 750.1 208.2 -73.9   5,712.2 4,212.0 -30.0 
Yucatán 64.5 136.6 99.4   747.2 591.7 -24.8 
Zacatecas 66.1 2.5 -96.4   701.5 395.7 -46.5 
No distribuible 0.0 0.0 n.s.   2,641.9 2,195.4 -21.1 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

n.s.: no significativo. 

1_/ Incluye los recursos ministrados al Fondo de Estabilización de los Ingresos de las Entidades Federativas (FEIEF), al 
Fideicomiso para la Infraestructura en los Estados (FIES), así como el resto de subsidios entregados a entidades federativas 
y municipios a través del Ramo Provisiones Salariales y Económicas (Ramo 23) y otros ramos de la Administración Pública 
Centralizada, que se destinan para apoyar el desarrollo regional, conforme a lo establecido en las disposiciones jurídicas 
aplicables y que se ejercen de acuerdo a lo señalado en el Presupuesto de Egresos de la Federación.  

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
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FONDO DE ESTABILIZACIÓN DE LOS INGRESOS DE LAS ENTIDADES FEDERATIVAS (FEIEF) 
- POR ENTIDAD FEDERATIVA - 

(Millones de pesos)
 

Concepto 
Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ 
Crec. 
real % 

 
2020 2021p_/ 

Crec. 
real % 

        
Total1_/ 0.0 0.0 n.s.   2,641.9 2,195.4 -21.1 

Aguascalientes 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Baja California 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Baja California Sur 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Campeche 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Coahuila 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Colima 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Chiapas 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Chihuahua 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Ciudad de México 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Durango 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Guanajuato 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Guerrero 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Hidalgo 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Jalisco 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
México 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Michoacán 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Morelos 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Nayarit 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Nuevo León 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Oaxaca 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Puebla 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Querétaro 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Quintana Roo 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
San Luis Potosí 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Sinaloa 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Sonora 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Tabasco 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Tamaulipas 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Tlaxcala 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Veracruz 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Yucatán 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Zacatecas 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
No distribuible 0.0 0.0 n.s.   2,641.9 2,195.4 -21.1 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

n.s.: no significativo. 

1_/ En enero considera la Transferencia del Fondo Mexicano del Petróleo al Fondo de Estabilización de los Ingresos de las Entidades 
Federativas (FEIEF) previsto en el PEF 2021.  

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
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SALUD PÚBLICA 
- POR ENTIDAD FEDERATIVA - 

(Millones de pesos)
 

Concepto 
Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ Crec. 
real % 

 2020 2021p_/ Crec. 
real % 

        
Total1_/ 7,055.9 929.3 -87.6   67,704.4 58,027.7 -18.6 

Aguascalientes 46.2 0.0 n.s.   357.9 234.4 -37.8 
Baja California 34.8 40.1 8.4   727.4 501.0 -34.6 
Baja California Sur 2.6 6.0 119.2   148.6 50.0 -68.1 
Campeche 4.8 0.0 n.s.   364.5 243.5 -36.6 
Coahuila 2.8 65.0 -o-   467.7 242.8 -50.7 
Colima 4.3 0.0 n.s.   157.2 48.2 -70.9 
Chiapas 41.1 29.8 -31.8   3,461.8 2,324.3 -36.3 
Chihuahua 3.4 0.0 n.s.   1,125.9 776.8 -34.5 
Ciudad de México 2,724.8 421.8 -85.4   20,170.8 28,845.0 35.7 
Durango 11.7 0.0 n.s.   494.9 195.8 -62.4 
Guanajuato 140.6 0.0 n.s.   3,873.5 2,736.5 -32.9 
Guerrero 313.4 34.4 -89.7   2,068.1 973.9 -55.3 
Hidalgo 175.4 0.0 n.s.   1,156.2 474.7 -61.0 
Jalisco 256.1 0.0 n.s.   3,084.1 2,176.4 -33.0 
México 664.1 0.0 n.s.   7,228.8 4,611.6 -39.4 
Michoacán 400.6 0.0 n.s.   2,614.8 1,660.7 -39.7 
Morelos 155.8 203.1 22.6   1,032.3 650.3 -40.2 
Nayarit 11.3 0.0 n.s.   254.1 131.2 -51.0 
Nuevo León 6.1 0.0 n.s.   1,172.5 786.2 -36.4 
Oaxaca 230.6 0.0 n.s.   1,939.2 1,150.3 -43.7 
Puebla 594.2 0.0 n.s.   4,433.6 2,392.3 -48.8 
Querétaro 71.9 0.0 n.s.   655.4 376.0 -45.5 
Quintana Roo 22.7 0.0 n.s.   390.8 163.1 -60.4 
San Luis Potosí 178.1 0.0 n.s.   1,158.8 777.5 -36.3 
Sinaloa 12.7 0.0 n.s.   610.8 349.1 -45.7 
Sonora 58.7 0.0 n.s.   477.4 226.4 -55.0 
Tabasco 88.9 0.0 n.s.   1,485.3 927.8 -40.7 
Tamaulipas 126.5 0.0 n.s.   1,013.3 598.2 -44.0 
Tlaxcala 52.3 0.0 n.s.   662.6 407.5 -41.6 
Veracruz 523.8 0.0 n.s.   3,818.6 2,289.6 -43.1 
Yucatán 42.7 129.2 184.7   580.9 396.1 -35.3 
Zacatecas 52.5 0.0 n.s.   516.8 310.4 -43.0 
No distribuible 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

n.s.: no significativo; -o-: mayor de 500 por ciento. 

1_/ Incluye el programa Atención a la Salud y Medicamentos Gratuitos para la Población sin Seguridad Social Laboral. Excluye los 
recursos para actividades de apoyo administrativo. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 

  



III.26 INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 
 

RESTO DE GASTO FEDERALIZADO POR SUBSIDIOS 
- POR ENTIDAD FEDERATIVA - 

(Millones de pesos)
 

Concepto 
Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ 
Crec. 
real % 

 
2020 2021p_/ 

Crec. 
real % 

        
Total1_/ 1,768.9 1,394.9 -25.8   20,810.4 11,982.5 -45.3 

Aguascalientes 26.9 8.8 -69.0   138.2 111.2 -23.6 
Baja California 18.5 10.2 -47.9   222.6 153.4 -34.6 
Baja California Sur 10.6 2.6 -77.3   120.8 101.7 -20.2 
Campeche 41.0 42.1 -3.2   452.9 407.9 -14.5 
Coahuila 104.1 64.6 -41.6   730.9 642.1 -16.6 
Colima 7.0 34.5 364.6   154.3 127.0 -21.9 
Chiapas 29.5 26.7 -14.7   447.4 498.8 5.8 
Chihuahua 25.5 9.3 -65.6   244.7 130.1 -49.5 
Ciudad de México 30.3 52.8 64.2   6,114.5 159.6 -97.5 
Durango 11.2 2.1 -82.1   167.1 98.1 -44.3 
Guanajuato 75.8 3.5 -95.6   335.4 133.3 -62.3 
Guerrero 29.8 7.0 -78.0   391.7 132.3 -67.9 
Hidalgo 23.5 6.7 -73.2   227.0 151.7 -36.6 
Jalisco 40.8 -13.8 n.s.   380.0 122.0 -69.5 
México 91.8 10.7 -89.0   802.1 189.2 -77.6 
Michoacán 36.4 11.6 -69.9   268.7 117.8 -58.4 
Morelos 14.4 18.2 19.1   220.1 164.7 -29.0 
Nayarit 9.9 5.7 -46.0   146.9 98.0 -36.7 
Nuevo León 49.7 20.3 -61.5   407.2 221.5 -48.4 
Oaxaca 357.8 482.9 27.1   2,179.5 2,482.2 8.1 
Puebla 29.8 24.7 -22.1   426.4 242.4 -46.0 
Querétaro 18.9 2.2 -89.0   160.9 123.4 -27.2 
Quintana Roo 17.6 7.9 -57.6   148.2 148.1 -5.2 
San Luis Potosí 20.4 12.9 -40.4   288.3 154.8 -49.1 
Sinaloa 16.5 4.5 -74.2   203.6 100.6 -53.1 
Sonora 50.0 47.2 -11.3   253.6 164.1 -38.6 
Tabasco 152.5 134.1 -17.2   1,412.6 1,265.4 -15.0 
Tamaulipas 159.9 133.5 -21.4   1,378.4 1,230.5 -15.3 
Tlaxcala 7.5 3.0 -62.5   141.9 107.2 -28.3 
Veracruz 226.2 208.2 -13.4   1,893.7 1,922.5 -3.6 
Yucatán 21.8 7.4 -68.0   166.2 195.6 11.7 
Zacatecas 13.5 2.5 -82.6   184.7 85.3 -56.1 
No distribuible 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

n.s.: no significativo. 

1_/ Incluye los subsidios distintos del FEIEF, FIES y Salud entregados a entidades federativas y municipios a través del Ramo 
Provisiones Salariales y Económicas (Ramo 23) y otros ramos de la Administración Pública Centralizada, que se destinan 
para apoyar el desarrollo regional, conforme a lo establecido en las disposiciones jurídicas aplicables y que se ejercen de 
acuerdo a lo señalado en el Presupuesto de Egresos de la Federación. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 

 
  



INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 III.27 
 

CONVENIOS DE DESCENTRALIZACIÓN TOTAL 
- POR ENTIDAD FEDERATIVA - 

(Millones de pesos)
 

Concepto 
Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ 
Crec. 
real % 

 
2020 2021p_/ 

Crec. 
real % 

        
Total1_/ 12,765.5 12,328.4 -9.1   114,671.8 107,727.3 -10.8 

Aguascalientes 141.0 143.9 -4.0   1,334.4 1,245.1 -11.4 
Baja California 333.5 1,000.3 182.3   2,815.2 5,847.6 97.2 
Baja California Sur 104.7 107.0 -3.9   951.0 1,021.3 1.9 
Campeche 167.0 189.3 6.7   1,636.9 1,500.5 -13.0 
Coahuila 271.6 282.0 -2.3   2,456.3 2,270.6 -12.3 
Colima 90.1 330.2 245.0   1,727.0 2,126.8 16.9 
Chiapas 710.3 492.7 -34.7   5,762.5 3,588.3 -40.9 
Chihuahua 355.9 333.5 -11.8   3,436.1 4,020.7 11.1 
Ciudad de México 277.2 151.3 -48.6   2,263.0 887.8 -62.8 
Durango 241.1 246.1 -3.9   2,487.2 2,253.7 -14.0 
Guanajuato 358.0 337.1 -11.4   3,313.4 3,003.1 -14.0 
Guerrero 663.3 582.7 -17.3   4,553.4 4,062.5 -15.3 
Hidalgo 300.9 320.1 0.1   3,211.6 2,774.1 -18.0 
Jalisco 784.1 724.9 -13.0   6,999.3 6,750.7 -8.4 
México 758.7 480.1 -40.4   6,469.2 4,554.9 -33.2 
Michoacán 636.5 1,012.8 49.8   6,451.0 6,455.2 -5.0 
Morelos 177.1 181.3 -3.6   1,740.8 1,568.5 -14.5 
Nayarit 593.5 208.6 -66.9   2,825.4 2,815.4 -5.4 
Nuevo León 684.0 537.0 -26.1   6,627.4 7,048.4 1.0 
Oaxaca 573.0 345.5 -43.2   3,686.5 2,521.1 -35.1 
Puebla 587.0 581.2 -6.8   5,693.2 5,285.9 -11.9 
Querétaro 243.1 222.6 -13.8   2,125.5 1,992.2 -11.0 
Quintana Roo 120.3 141.7 10.8   1,220.2 1,065.1 -17.1 
San Luis Potosí 325.2 308.7 -10.6   3,086.5 2,850.4 -12.3 
Sinaloa 611.4 590.8 -9.1   5,753.6 5,454.8 -10.0 
Sonora 382.2 423.7 4.4   3,561.7 4,356.3 16.1 
Tabasco 372.6 364.4 -7.9   2,970.7 3,017.1 -3.6 
Tamaulipas 291.7 334.3 7.9   3,235.1 2,929.6 -14.0 
Tlaxcala 149.4 148.6 -6.4   1,395.5 1,194.3 -18.8 
Veracruz 514.3 506.4 -7.3   5,145.5 4,242.7 -21.7 
Yucatán 314.1 303.3 -9.1   2,882.2 2,669.2 -12.1 
Zacatecas 533.4 250.9 -55.7   3,436.5 3,069.1 -15.2 
No distribuible 99.5 145.4 37.5   3,417.9 3,284.4 -8.8 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

1_/ Corresponde a acciones de colaboración y coordinación entre las dependencias federales y los gobiernos de las entidades 
federativas. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 

 
  



III.28 INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 
 

CONVENIOS DE DESCENTRALIZACIÓN DE LA SECRETARÍA DE EDUCACIÓN PÚBLICA 
- POR ENTIDAD FEDERATIVA - 

(Millones de pesos)
 

Concepto 
Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ 
Crec. 
real % 

 
2020 2021p_/ 

Crec. 
real % 

        
Total1_/ 11,798.2 11,365.0 -9.3   99,835.3 96,144.8 -8.6 

Aguascalientes 136.7 134.6 -7.3   1,235.9 1,190.0 -8.6 
Baja California 314.4 989.5 196.3   2,561.6 5,736.6 112.6 
Baja California Sur 98.8 92.9 -11.5   861.5 944.8 4.1 
Campeche 166.6 165.4 -6.6   1,508.6 1,374.8 -13.5 
Coahuila 270.0 268.5 -6.4   2,287.9 2,137.8 -11.3 
Colima 86.3 325.1 254.6   1,660.8 2,086.5 19.3 
Chiapas 683.6 424.3 -41.6   5,305.7 3,174.3 -43.2 
Chihuahua 348.9 317.9 -14.2   3,048.4 3,778.0 17.6 
Ciudad de México 62.6 148.7 123.6   622.9 519.5 -20.8 
Durango 232.0 231.5 -6.1   2,220.6 2,016.7 -13.8 
Guanajuato 336.7 317.6 -11.2   3,015.6 2,784.2 -12.4 
Guerrero 621.2 544.8 -17.4   4,064.0 3,764.0 -12.1 
Hidalgo 297.3 311.1 -1.5   3,016.3 2,570.4 -19.1 
Jalisco 766.3 715.8 -12.1   6,538.1 6,507.2 -5.5 
México 504.5 459.4 -14.3   4,725.0 4,046.4 -18.7 
Michoacán 610.3 976.1 50.5   6,099.1 6,125.3 -4.7 
Morelos 171.6 159.2 -12.7   1,619.2 1,425.2 -16.5 
Nayarit 591.3 190.0 -69.8   2,680.0 2,643.8 -6.4 
Nuevo León 643.7 508.9 -25.6   5,860.6 5,773.8 -6.5 
Oaxaca 549.9 281.6 -51.8   3,317.9 2,207.4 -36.8 
Puebla 580.6 553.1 -10.3   5,490.6 5,020.0 -13.2 
Querétaro 239.9 216.3 -15.1   2,008.6 1,933.2 -8.6 
Quintana Roo 106.7 117.6 3.7   1,076.9 941.8 -17.0 
San Luis Potosí 310.3 284.8 -13.6   2,829.9 2,691.4 -9.7 
Sinaloa 593.4 578.0 -8.3   5,287.8 5,053.8 -9.3 
Sonora 372.4 330.8 -16.4   3,132.8 3,959.3 20.0 
Tabasco 360.0 332.6 -13.0   2,782.7 2,639.8 -10.0 
Tamaulipas 271.6 270.1 -6.4   2,865.8 2,613.3 -13.4 
Tlaxcala 147.1 145.5 -6.9   1,350.8 1,164.9 -18.1 
Veracruz 506.2 461.3 -14.2   4,800.9 3,895.4 -23.0 
Yucatán 291.7 279.6 -9.8   2,671.8 2,485.8 -11.7 
Zacatecas 525.5 232.2 -58.4   3,286.8 2,939.3 -15.1 
No distribuible 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

n.s.: no significativo. 

1_/ Corresponde a acciones de colaboración y coordinación entre las dependencias federales y los gobiernos de las entidades 
federativas. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 

 
  



INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 III.29 
 

CONVENIOS DE DESCENTRALIZACIÓN DE LA SECRETARÍA DE AGRICULTURA y 
DESARROLLO RURAL 

- POR ENTIDAD FEDERATIVA - 
(Millones de pesos)

 
Concepto 

Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ Crec. 
real % 

 2020 2021p_/ Crec. 
real % 

        
Total1_/ 99.5 181.2 71.5   5,248.3 5,324.9 -3.7 

Aguascalientes 0.0 0.0 n.s.   21.6 22.3 -2.0 
Baja California 0.0 0.0 n.s.   29.2 30.3 -1.5 
Baja California Sur 0.0 0.0 n.s.   26.9 27.9 -1.5 
Campeche 0.0 0.0 n.s.   51.7 53.4 -2.0 
Coahuila 0.0 0.0 n.s.   47.9 49.5 -1.9 
Colima 0.0 0.0 n.s.   24.4 25.2 -2.0 
Chiapas 0.0 0.0 n.s.   103.5 107.0 -1.9 
Chihuahua 0.0 0.0 n.s.   70.7 73.1 -1.9 
Ciudad de México 0.0 0.0 n.s.   3.6 4.2 9.4 
Durango 0.0 0.0 n.s.   54.0 55.8 -1.9 
Guanajuato 0.0 0.0 n.s.   64.2 66.4 -1.8 
Guerrero 0.0 0.0 n.s.   63.0 65.2 -1.8 
Hidalgo 0.0 0.0 n.s.   49.0 50.7 -1.8 
Jalisco 0.0 0.0 n.s.   103.2 106.7 -1.9 
México 0.0 0.0 n.s.   44.1 51.5 10.8 
Michoacán 0.0 0.0 n.s.   103.2 115.6 6.3 
Morelos 0.0 0.0 n.s.   33.6 51.0 44.2 
Nayarit 0.0 0.0 n.s.   61.9 64.0 -1.9 
Nuevo León 0.0 0.0 n.s.   48.0 49.7 -1.7 
Oaxaca 0.0 0.0 n.s.   45.7 47.3 -1.8 
Puebla 0.0 0.0 n.s.   64.3 66.6 -1.7 
Querétaro 0.0 0.0 n.s.   25.5 26.0 -3.4 
Quintana Roo 0.0 0.0 n.s.   26.1 27.0 -1.8 
San Luis Potosí 0.0 0.0 n.s.   51.4 55.1 1.7 
Sinaloa 0.0 0.0 n.s.   219.6 224.1 -3.1 
Sonora 0.0 35.9 n.s.   88.4 175.9 88.9 
Tabasco 0.0 0.0 n.s.   55.3 57.2 -1.8 
Tamaulipas 0.0 0.0 n.s.   78.8 81.6 -1.7 
Tlaxcala 0.0 0.0 n.s.   12.2 13.0 1.5 
Veracruz 0.0 0.0 n.s.   101.9 105.4 -1.8 
Yucatán 0.0 0.0 n.s.   46.9 48.5 -1.8 
Zacatecas 0.0 0.0 n.s.   40.4 43.4 1.9 
No distribuible 99.5 145.4 37.5   3,388.1 3,284.4 -8.0 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

n.s.: no significativo. 

1_/ Corresponden a acciones de colaboración y coordinación entre las dependencias federales y los gobiernos de las 
entidades federativas. Excluyen los recursos destinados a los Centros de Apoyo al Desarrollo Rural (CADER's) y a los 
Distritos de Desarrollo Rural (DDR's). 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 

 
  



III.30 INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 
 

CONVENIOS DE DESCENTRALIZACIÓN DE LA SECRETARÍA DEL MEDIO AMBIENTE Y 
RECURSOS NATURALES (COMISIÓN NACIONAL DEL AGUA) 

- POR ENTIDAD FEDERATIVA - 
(Millones de pesos)

 
Concepto 

Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ Crec. 
real % 

 2020 2021p_/ Crec. 
real % 

        
Total1_/ 867.9 782.3 -15.2   9,588.2 6,257.6 -38.0 

Aguascalientes 4.3 9.2 102.7   76.9 32.7 -59.6 
Baja California 19.1 10.7 -47.1   224.4 80.6 -65.9 
Baja California Sur 5.9 14.0 122.8   62.6 48.6 -26.3 
Campeche 0.4 23.9 -o-   76.6 72.3 -10.4 
Coahuila 1.5 13.5 -o-   120.5 83.3 -34.4 
Colima 3.8 5.1 27.5   41.8 15.1 -65.7 
Chiapas 26.8 68.4 140.6   353.3 307.0 -17.5 
Chihuahua 6.9 15.6 111.1   317.0 169.7 -49.2 
Ciudad de México 214.6 2.6 -98.8   1,636.5 364.1 -78.9 
Durango 9.1 14.7 51.7   212.6 181.2 -19.1 
Guanajuato 21.3 19.5 -14.0   233.6 152.5 -38.0 
Guerrero 42.1 37.8 -15.5   426.4 233.3 -48.1 
Hidalgo 3.6 9.0 137.4   146.3 153.0 -0.7 
Jalisco 17.8 9.0 -52.3   358.0 136.8 -63.7 
México 254.2 20.7 -92.3   1,700.1 457.1 -74.5 
Michoacán 26.2 36.7 31.9   248.7 214.3 -18.2 
Morelos 5.5 22.1 277.0   88.0 92.3 -0.4 
Nayarit 2.2 18.6 -o-   83.5 107.7 22.4 
Nuevo León 40.3 28.1 -34.4   718.8 1,225.0 61.8 
Oaxaca 23.1 64.0 161.1   322.9 266.4 -21.7 
Puebla 6.4 28.1 315.3   138.3 199.3 36.8 
Querétaro 3.2 6.3 85.8   91.4 33.1 -65.7 
Quintana Roo 13.6 24.1 67.2   117.1 96.4 -21.9 
San Luis Potosí 14.9 24.0 51.8   205.2 103.9 -51.9 
Sinaloa 18.1 12.8 -33.5   246.3 177.0 -31.8 
Sonora 9.8 57.0 448.5   340.5 221.0 -38.4 
Tabasco 12.6 31.8 138.6   132.7 320.1 129.0 
Tamaulipas 20.1 64.2 201.6   290.4 234.7 -23.3 
Tlaxcala 2.3 3.1 25.4   32.6 16.4 -52.3 
Veracruz 8.1 45.0 423.1   242.6 241.9 -5.4 
Yucatán 22.4 23.7 -0.7   163.5 134.8 -21.7 
Zacatecas 7.8 18.7 124.7   109.2 86.4 -24.9 
No distribuible 0.0 0.0 n.s.   29.9 0.0 n.s. 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

-o-: mayor de 500 por ciento; n.s.: no significativo. 

1_/ Corresponde a acciones de colaboración y coordinación entre las dependencias federales y los gobiernos de las entidades 
federativas. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 

 
  



INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 III.31 
 

CONVENIOS DE REASIGNACIÓN 
- POR ENTIDAD FEDERATIVA - 

(Millones de pesos)
 

Concepto 
Octubre  Enero-octubre 

2020 2021p_/ Crec. 
real % 

 2020 2021p_/ Crec. 
real % 

        
Total1_/ 96.6 -8.1 n.s.   1,534.7 7,345.1 354.3 

Aguascalientes 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Baja California 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Baja California Sur 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Campeche 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Coahuila 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Colima 0.0 0.0 n.s.   2.1 0.0 n.s. 
Chiapas 0.0 0.0 n.s.   95.5 1,400.0 -o- 
Chihuahua 0.0 0.0 n.s.   94.3 0.0 n.s. 
Ciudad de México 96.6 0.0 n.s.   989.1 3,537.9 239.5 
Durango 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Guanajuato 0.0 0.0 n.s.   26.0 100.0 265.1 
Guerrero 0.0 0.0 n.s.   11.0 0.0 n.s. 
Hidalgo 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Jalisco 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
México 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Michoacán 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Morelos 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Nayarit 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Nuevo León 0.0 0.0 n.s.   34.0 0.0 n.s. 
Oaxaca 0.0 0.0 n.s.   124.5 0.0 n.s. 
Puebla 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Querétaro 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Quintana Roo 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
San Luis Potosí 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Sinaloa 0.0 15.0 n.s.   0.0 91.9 n.s. 
Sonora 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Tabasco 0.0 9.4 n.s.   56.7 1,484.0 -o- 
Tamaulipas 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Tlaxcala 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
Veracruz 0.0 -46.9 n.s.   30.6 651.1 -o- 
Yucatán 0.0 14.4 n.s.   70.8 80.1 7.4 
Zacatecas 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 
No distribuible 0.0 0.0 n.s.   0.0 0.0 n.s. 

Nota: Las sumas parciales y las variaciones pueden no coincidir debido al redondeo. 

p_/ Cifras preliminares. 

n.s.: no significativo; -o-: mayor de 500 por ciento. 

1_/ Se refiere a los recursos transferidos a las entidades federativas por las dependencias y entidades públicas mediante 
convenios de reasignación para el cumplimiento de objetivos de programas federales. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
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IV.1 INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 

 
Saldo deuda interna Gobierno Federal 1 

SALDOS DE LA DEUDA DEL GOBIERNO FEDERAL, 
OCTUBRE DE 2021 * 

 
Concepto 

Saldo  Estructura  Porcentual ( % ) 

dic-19 dic-20  oct-21 p_/  dic-19 dic-20 oct-21 
        
Deuda Interna:        

Neta (Millones de pesos) 6,662,798.2 7,156,877.7 7,750,619.6  78.1 76.4 78.5 

Bruta (Millones de pesos) 6,955.385.1 7,461,176.2 8,295,239.6  78.8 76.9 78.0 

Deuda Externa:        

Neta (Millones de dólares) 99,369.9 111,062.3 105,021.1  21.9 23.6 21.5 

Bruta (Millones de dólares) 99,573.7 112,336.0 115,799.1  21.2 23.1 22.0 

Total de Deuda:        

Neta (Millones de pesos) 8,535,443.8 9,372,426.2 9,871,310.6  100.0 100.0 100.0 

(Millones de dólares) 452,924.0 469,826.4 488,848.1     

Bruta (Millones de pesos) 8,831,871.4 9,702,133.4 10,633,570.8  100.0 100.0 100.0 

(Millones de dólares) 468,653.6 486,354.2 526,596.9     

Notas: 
Las sumas parciales pueden no coincidir debido al redondeo. 
El concepto de Deuda Neta se obtiene de descontar al Saldo de la Deuda Bruta los activos financieros del Gobierno Federal. 
*_/ Cifras sujetas a revisiones por cambios y adecuaciones metodológicas. 
p_/ Cifras preliminares. 
Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 

 
  



INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 IV.2 

 
Saldo deuda interna Gobierno Federal 2 

EVOLUCIÓN DE LOS SALDOS DE LA DEUDA INTERNA DEL GOBIERNO FEDERAL, 
OCTUBRE DE 2021* 
(Millones de pesos) 

 

Concepto 
Saldo 

30-sep-21 p_/ 

Movimientos de octubre de 2021 
Saldo 

31-oct-21 p_/ Disp. Amort. Endeud. 
Int. Neto 

Ajustes 
2_/ 

       
       
1. Deuda Neta (3-2) 7,738,642.5     7,750,619.6 

2. Activos 1_/ 441,198.6     544,620.0 

3. Deuda Bruta 8,179,841.1 500,696.9 401,098.6 99,598.3 15,800.2 8,295,239.6 

Valores 7,726,959.7 490,340.4 389,344.0 100,996.4 14,651.2 7,842,607.3 

Cetes 1,138,984.1 188,020.9 164,497.5 23,523.4 0.0 1,162,507.5 

Bondes "D" 1,001,629.9 0.0 11,335.6 -11,335.6 0.0 990,294.3 

Bondes "F" 0.0 130,821.2 0.0 130,821.2 0.0 130,821.2 

Bonos de Desarrollo a Tasa Fija 3,474,832.3 119,155.6 179,352.3 -60,196.7 1,135.4 3,415,771.0 

Udibonos 2,102,954.5 52,342.7 34,158.6 18,184.1 13,462.4 2,134,601.0 

Udibonos (mill. de UDI’s) 303,791.6 7,524.7 4,903.9 2,620.8 39.0 306,451.4 

Udibonos Segregados 8,558.9 0.0 0.0 0.0 53.4 8,612.3 

Udibonos Segregados Unidad 1,236.4 0.0 0.0 0.0 0.0 1,236.4 

Fondo de Ahorro S.A.R. 160,031.4 10,356.5 10,984.6 -628.1 313.9 159,717.2 

Obligaciones por Ley del ISSSTE 3_/ 120,345.0 0.0 42.2 -42.2 745.0 121,047.8 

Bonos de Pensión CFE 4_/ 157,256.7 0.0 0.0 0.0 0.0 157,256.7 

Otros 15,248.3 0.0 727.8 -727.8 90.1 14,610.6 

Notas: 
*_/ Cifras sujetas a revisiones por cambios y adecuaciones metodológicas. 
p_/ Cifras preliminares. 
1_/ Integra el saldo neto denominado en moneda nacional de la Cuenta General de la Tesorería de la Federación. 
2_/ Corresponde, principalmente, al ajuste por el efecto inflacionario. En el concepto de Bonos de Desarrollo a Tasa Fija el ajuste es por 

Operaciones de Permuta de Deuda. En Udibonos incluye ajuste por Operaciones de Permuta de Deuda 
3_/ Obligaciones del Gobierno Federal asociadas a la Nueva Ley del ISSSTE. 
4_/ Obligaciones asociadas al apoyo financiero por parte del Gobierno Federal a CFE por el ahorro generado en su pasivo pensionario, 

conforme a lo que establece el “Acuerdo por el que se emiten las disposiciones de carácter general relativas a la asunción por parte 
del Gobierno Federal de obligaciones de pago de pensiones y jubilaciones a cargo de la Comisión Federal de Electricidad”, 
publicado en el DOF el 14 de noviembre de 2016. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 

 
  



IV.3 INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 

 
Saldo deuda interna Gobierno Federal 3 

EVOLUCIÓN DE LOS SALDOS DE LA DEUDA INTERNA DEL GOBIERNO FEDERAL, 
ENERO-OCTUBRE DE 2021* 

(Millones de pesos) 
 

Concepto 
Saldo 

31-dic-20  

Movimientos de enero-octubre de 2021 
Saldo 

31-oct-21 p_/ Disp. Amort. Endeud. 
Int. Neto 

Ajustes 
2_/ 

       
       
1. Deuda Neta (3-2) 7,156,877.7     7,750,619.6 

2. Activos 1_/ 304,298.5     544,620.0 

3. Deuda Bruta 7,461,176.2 3,370,095.6 2,659,815.6 710,280.0 123,783.4 8,295,239.6 

Valores 7,008,314.9 3,106,262.2 2,381,250.3 725,011.9 109,280.5 7,842,607.3 

Cetes 979,019.3 1,937,707.3 1,754,219.1 183,488.2 0.0 1,162,507.5 

Bondes "D" 804,495.1 296,133.3 110,334.1 185,799.2 0.0 990,294.3 

Bondes "F" 0.0 130,821.2 0.0 130,821.2 0.0 130,821.2 

Bonos de Desarrollo a Tasa Fija 3,414,392.7 464,659.3 467,146.2 -2,486.9 3,865.2 3,415,771.0 

Udibonos 1,802,199.5 276,941.1 49,508.5 227,432.6 104,968.9 2,134,601.0 

Udibonos (mill. de UDI’s) 272,829.2 40,577.3 7,154.3 33,423.0 199.2 306,451.4 

Udibonos Segregados 8,208.3 0.0 42.4 -42.4 446.4 8,612.3 

Udibonos Segregados Unidad 1,242.6 0.0 6.2 -6.2 0.0 1,236.4 

Fondo de Ahorro S.A.R. 152,675.2 261,072.5 261,266.2 -193.7 7,235.7 159,717.2 

Obligaciones por Ley del ISSSTE 3_/ 126,454.1 66.0 11,914.3 -11,848.3 6,442.0 121,047.8 

Bonos de Pensión CFE 4_/ 157,256.7 0.0 0.0 0.0 0.0 157,256.7 

Otros 16,475.3 2,694.9 5,384.8 -2,689.9 825.2 14,610.6 

Notas: 
*_/ Cifras sujetas a revisiones por cambios y adecuaciones metodológicas. 
p_/ Cifras preliminares. 
1_/ Integra el saldo neto denominado en moneda nacional de la Cuenta General de la Tesorería de la Federación. 
2_/ Corresponde, principalmente, al ajuste por el efecto inflacionario y otros. En el concepto de Bonos de Desarrollo a Tasa Fija el ajuste 

es por Operaciones de Permuta de Deuda. En Udibonos incluye ajuste por Operaciones de Permuta de Deuda 
3_/ Obligaciones del Gobierno Federal asociadas a la Nueva Ley del ISSSTE. 
4_/ Obligaciones asociadas al apoyo financiero por parte del Gobierno Federal a CFE por el ahorro generado en su pasivo pensionario, 

conforme a lo que establece el “Acuerdo por el que se emiten las disposiciones de carácter general relativas a la asunción por 
parte del Gobierno Federal de obligaciones de pago de pensiones y jubilaciones a cargo de la Comisión Federal de Electricidad”, 
publicado en el DOF el 14 de noviembre de 2016. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
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Saldo deuda interna Gobierno Federal 4 

EVOLUCIÓN DE LOS SALDOS DE LA DEUDA EXTERNA DEL GOBIERNO FEDERAL, 
OCTUBRE DE 2021* 
(Millones de dólares) 

 

Concepto 
Saldo 

30-sep-21 p_/ 

Movimientos de octubre de 2021 
Saldo 

31-oct-21 p_/ Disp. Amort. Endeud. 
Ext. Neto 

Ajustes 2_/ 

       
1. Deuda Neta(3-2)  104,391.6     105,021.1 

2. Activos 1_/ 10,770.7     10,778.0 

3. Deuda Bruta 115,162.3 750.8 40.2 710.6 -73.8 115,799.1 

Mercado de Capitales  84,516.2 0.0 0.0 0.0 -64.0 84,452.2 
Organismos Financieros 
Internacionales (OFI’s) 

28,942.1 750.8 37.4 713.4 -7.8 29,647.7 

Comercio Exterior 1,704.0 0.0 2.8 -2.8 -2.0 1,699.2 

Notas: 
*_/ Cifras sujetas a revisiones por cambios y adecuaciones metodológicas. 
p_/ Cifras preliminares. 
1_/ Considera el saldo neto denominado en dólares de la Cuenta General de la Tesorería de la Federación. 
2_/ Corresponde principalmente, al efecto de la variación cambiaria. 
Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 

 
  



IV.5 INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 

 
Saldo deuda interna Gobierno Federal 5 

EVOLUCIÓN DE LOS SALDOS DE LA DEUDA EXTERNA DEL GOBIERNO FEDERAL, 
ENERO-OCTUBRE DE 2021* 

(Millones de dólares) 
 

Concepto 
Saldo 

31-dic-20  

Movimientos de enero-octubre de 2021 
Saldo 

31-oct-21 p_/ Disp. Amort. Endeud. 
Ext. Neto 

Ajustes 2_/ 

       
1. Deuda Neta(3-2)  111,062.3     105,021.1 

2. Activos 1_/ 1,273.7     10,778.0 

3. Deuda Bruta 112,336.0 12,592.7 7,583.0 5,009.7 -1,546.6 115,799.1 

Mercado de Capitales  81,153.5 11,017.1 6,762.5 4,254.6 -955.9 84,452.2 
Organismos Financieros 
Internacionales (OFI’s) 

29,254.5 1,575.6 675.5 900.1 -506.9 29,647.7 

Comercio Exterior 1,928.0 0.0 145.0 -145.0 -83.8 1,699.2 

Notas: 
*_/ Cifras sujetas a revisiones por cambios y adecuaciones metodológicas. 
p_/ Cifras preliminares. 
1_/ Considera el saldo neto denominado en dólares de la Cuenta General de la Tesorería de la Federación. 
2_/ Corresponde principalmente, al efecto de la variación cambiaria. En mercado de capitales, incluye operaciones de recompra de 

deuda. 
Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
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Saldo deuda interna Gobierno Federal 6 

COLOCACIONES DE VALORES GUBERNAMENTALES, 
OCTUBRE DE 2021* 
(Millones de pesos) 

 
Concepto Plazo 

Fecha de Colocación / Monto Total 
Mensual 07-oct 14-oct 21-oct 28-oct 29-oct 

        
Total  78,724.4 67,597.6 68,383.3 58,360.3 217,274.8 490,340.4 

Cetes    48,978.1 48,101.9 45,773.8 45,167.1 0.0 188,020.9 

 28 días 8,791.4 7,904.9 7,391.0 9,638.2 0.0 33,725.5 

 3 meses 15,014.3 14,998.0 12,085.7 15,001.2 0.0 57,099.2 

 6 meses 14,467.4 14,459.8 15,661.4 12,710.6 0.0 57,299.2 

 1 año 10,705.0 10,739.2 10,635.7 7,817.1 0.0 39,897.0 

Bondes “F”   11,000.8 2,000.1 11,000.9 2,000.0 104,819.4 130,821.2 

 1 años  2,010.5 0.0 1,700.8 0.0 0.0 3,711.3 

 2 años 1_/ 5,720.0 0.0 3,550.0 0.0 61,500.0 70,770.0 

 3 años 1_/ 3,270.3 0.0 5,750.1 0.0 39,174.0 48,194.4 

 5 años 1_/ 0.0 2,000.1 0.0 2,000.0 4,145.4 8,145.5 

Bonos de Desarrollo 
a Tasa Fija  

 12,501.4 7,505.0 4,203.3 7,009.2 87,936.7 119,155.6 

 3 años 1_/ 0.0 7,505.0 0.0 0.0 31,614.0 39,119.0 

 5 años 1_/ 0.0 0.0 0.0 7,009.2 36,840.7 43,849.9 

 10 años 1_/ 12,501.4 0.0 0.0 0.0 19,482.0 31,983.4 

 20 años  0.0 0.0 4,203.3 0.0 0.0 4,203.3 

Udibonos    6,244.1 9,990.6 7,405.3 4,184.0 24,518.7 52,342.7 

 3 años  0.0 0.0 7,405.3 0.0 0.0 7,405.3 

 10 años 1_/ 0.0 0.0 0.0 4,184.0 24,518.7 28,702.7 

 20 años  6,244.1 0.0 0.0 0.0 0.0 6,244.1 

 30 años   0.0 9,990.6 0.0 0.0 0.0 9,990.6 

Notas: 
 
*_/ Cifras sujetas a revisiones por cambios y adecuaciones metodológicas. 
1_/ Colocación fuera de la Subasta primaria. 
Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
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Saldo deuda interna Gobierno Federal 7 

COLOCACIONES DEL GOBIERNO FEDERAL EN LOS MERCADOS INTERNACIONALES DE CAPITAL, 
ENERO-OCTUBRE DE 2021 

 
Entidad Emisora Agente Líder Moneda Importe 

Mill. M. Orig. 
Importe 
Mill. Dls. 

Fecha de 
Emisión 

Fecha 
de Vto. 

Tasa de 
Interés 

Comisión 
 % 

         
Total    11,017.1     

Gobierno Federal Barclays Bank Euro 1,514.8 1,839.8 ene-2021 oct-2033 Fija 1.450% 0.17 1_/ 

Gobierno Federal Barclays Bank Euro 1,184.2 1,438.3 ene-2021 oct-2051 Fija 2.125% 0.19 1_/ 

Gobierno Federal Deutsche Bank Dls. 3,000.0 3,000.0 ene-2021 abr-2071 Fija 3.750% 0.22 1_/ 

Gobierno Federal BBVA Dls. 3,256.9 3,256.9 abr-2021 ago-2041 Fija 4.28% 0.18 1_/ 

Gobierno Federal Bank of America Euro 1,250.0 1,482.1 jul-2021 ago-2036 Fija 2.250% 0.18 1_/ 

Notas: 
1_/ Porcentaje sobre el monto del principal, pagadera al inicio, por única vez. 
Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
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Saldo deuda interna Gobierno Federal 8 

TASAS DE VALORES GUBERNAMENTALES, 
OCTUBRE DE 2021* 

(Porcentaje) 
 

Valores Plazo 
Fechas / Tasas de interés 

07-oct 14-oct 21-oct 28-oct 
      
Cetes (tasa de rendimiento)      

 28 días 4.81 5.15 5.54 6.09 

 3 meses 4.79 5.23 5.60 6.09 

 6 meses 4.83 5.28 5.75 6.34 

 1 año 4.93 5.44 5.80 6.37 

Bondes “D” 1_/      

 1 años 0.00 0.00 0.00 0.00 

 2 años 0.00 0.00 0.00 0.00 

 3 años 0.00 0.00 0.00 0.00 

 5 años 0.00 0.00 0.00 0.00 

Bondes “F” 2_/      

 1 años 0.00 0.00 0.00 0.00 

 2 años 0.00 0.00 0.00 0.00 

 3 años 0.00 0.00 0.00 0.00 

 5 años 0.00 0.00 0.00 0.00 

Bonos de Desarrollo a Tasa Fija (tasa) 2_/      

 3 años 0.00 6.68 0.00 0.00 

 5 años 0.00 0.00 0.00 7.43 

 10 años 7.61 0.00 0.00 0.00 

 20 años 0.00 0.00 7.84 0.00 

Udibonos (tasa real ) 3_/      

 3 años 0.00 0.00 2.00 0.00 

 10 años 0.00 0.00 0.00 2.92 

 20 años 3.25 0.00 0.00 0.00 

 30 años 0.00 3.39 0.00 0.00 

Notas: 
1_/ Para efecto de tasas de rendimiento, se utilizará la tasa promedio de fondeo bancario dada a conocer por Banco de México. 
2_/ Para efecto de tasas de rendimiento, se utilizará la tasa TIIE promedio de fondeo dada a conocer por Banco de México. 
3_/ Se refiere al rendimiento para el inversionista calculado a la fecha de emisión. 
Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
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Saldo deuda interna Gobierno Federal 9 

COSTO DE LA DEUDA INTERNA DEL GOBIERNO FEDERAL, 
OCTUBRE DE 2021* p_/ 

(Millones de pesos) 
 

Concepto Intereses 
Comisiones 

y Gastos 
Total 
Costo 

    
Costo Total 11,928.5 166.0 12,094.5 

Valores 11,602.6 116.9 11,719.5 

Cetes 3,197.5 0.3 3,197.8 

Bondes “D” 3,726.3 116.6 3,842.9 

Bondes “F” 0.0 0.0 0.0 

Bonos de Desarrollo a Tasa Fija 4,380.4 0.0 4,380.4 

Udibonos 298.4 0.0 298.4 

Udibonos Segregados 0.0 0.0 0.0 

Fondo de Ahorro S.A.R. 312.1 0.0 312.1 

Obligaciones por Ley del ISSSTE  1_/ 0.0 0.0 0.0 

Bonos de Pensión CFE  2_/  0.0 0.0 0.0 

Otros 13.8 49.1 62.9 

Notas: 
*_/ Cifras sujetas a revisiones por cambios y adecuaciones metodológicas. 
p_/ Cifras preliminares. 
1_/ Obligaciones del Gobierno Federal asociadas a la Nueva Ley del ISSSTE. 
2_/ Obligaciones asociadas al apoyo financiero por parte del Gobierno Federal a CFE por el ahorro 

generado en su pasivo pensionario, conforme a lo que establece el “Acuerdo por el que se emiten las 
disposiciones de carácter general relativas a la asunción por parte del Gobierno Federal de 
obligaciones de pago de pensiones y jubilaciones a cargo de la Comisión Federal de Electricidad”, 
publicado en el DOF, el 14 de noviembre de 2016. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
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COSTO DE LA DEUDA INTERNA DEL GOBIERNO FEDERAL, 
ENERO-OCTUBRE DE 2021* p_/ 

(Millones de pesos) 
 

Concepto Intereses 
Comisiones 

y Gastos 
Total 
Costo 

    
Costo Total 275,491.1 6,151.5 281,642.6 

Valores 271,984.6 5,661.9 277,646.5 

Cetes 38,956.7 3.8 38,960.5 

Bondes “D” 31,165.9 1,128.4 32,294.3 

Bondes “F” 0.0 0.0 0.0 

Bonos de Desarrollo a Tasa Fija 165,233.1 3,084.7 168,317.8 

Udibonos 36,623.2 1,445.0 38,068.2 

Udibonos Segregados 5.7 0.0 5.7 

Fondo de Ahorro S.A.R. 3,039.5 0.0 3,039.5 

Obligaciones por Ley del ISSSTE  1_/ 66.0 0.0 66.0 

Bonos de Pensión CFE  2_/  0.0 0.0 0.0 

Otros 401.0 489.6 890.6 

Notas: 
*_/ Cifras sujetas a revisiones por cambios y adecuaciones metodológicas. 
p_/ Cifras preliminares. 
1_/ Obligaciones del Gobierno Federal asociadas a la Nueva Ley del ISSSTE. 
2_/ Obligaciones asociadas al apoyo financiero por parte del Gobierno Federal a CFE por el ahorro 

generado en su pasivo pensionario, conforme a lo que establece el “Acuerdo por el que se emiten las 
disposiciones de carácter general relativas a la asunción por parte del Gobierno Federal de 
obligaciones de pago de pensiones y jubilaciones a cargo de la Comisión Federal de Electricidad”, 
publicado en el DOF, el 14 de noviembre de 2016. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
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COSTO DE LA DEUDA EXTERNA DEL GOBIERNO FEDERAL, 
OCTUBRE DE 2021* p_/ 
(Millones de dólares) 

 
Concepto Intereses 

Comisiones y Gastos 
Total 

De Compromiso Otras 
     
Costo Total 582.2 0.4 19.5 602.1 

Mercado de Capitales 470.6 0.0 16.5 487.1 

Organismos Financieros Internacionales (OFI’s) 111.6 0.4 3.0 115.0 

Comercio Exterior 0.0 0.0 0.0 0.0 

Notas: 
*_/ Cifras sujetas a revisiones por cambios y adecuaciones metodológicas. 
p_/ Cifras preliminares. 
Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
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COSTO DE LA DEUDA EXTERNA DEL GOBIERNO FEDERAL, 
ENERO-OCTUBRE DE 2021* p_/ 

(Millones de dólares) 
 

Concepto Intereses 
Comisiones y Gastos 

Total 
De Compromiso Otras 

     
Costo Total 3,796.6 2.7 96.7 3,896.0 

Mercado de Capitales 3,224.2 0.0 86.7 3,310.9 

Organismos Financieros Internacionales (OFI’s) 561.9 2.7 9.4 574.0 

Comercio Exterior 10.5 0.0 0.6 11.1 

Notas: 
*_/ Cifras sujetas a revisiones por cambios y adecuaciones metodológicas. 
p_/ Cifras preliminares. 
Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 

 
  



IV.13 INFORMACIÓN DE FINANZAS PÚBLICAS Y DEUDA PÚBLICA, ENERO-OCTUBRE DE 2021 

 
Saldo deuda interna Gobierno Federal 13 

DEUDA INTERNA DEL GOBIERNO FEDERAL, AVANCE DEL PROGRAMA DE FINANCIAMIENTO  
A OCTUBRE DE 2021* 

(Millones de pesos) 
Hoja 1 de 2 

 
Concepto  octubre p_/ Acumulado Destino 

     
Total  500,696.9 3,370,095.6  

Valores Plazo 490,340.4 3,106,262.2  

Cetes  188,020.9 1,937,707.3  

 28 días 33,725.5 352,157.3 
Financiamiento PEF, y/o Canje y/o 
Refinanciamiento de Pasivos 

 3 meses 57,099.2 438,134.9 
Financiamiento PEF, y/o Canje y/o 
Refinanciamiento de Pasivos 

 6 meses 57,299.2 642,758.3 Financiamiento PEF, y/o Canje y/o 
Refinanciamiento de Pasivos 

 1 año 39,897.0 504,656.8 Financiamiento PEF, y/o Canje y/o 
Refinanciamiento de Pasivos 

Bondes “D”  0.0 296,133.3  

 1 años 0.0 92,735.8 
Financiamiento PEF, y/o Canje y/o 
Refinanciamiento de Pasivos 

 2 años 0.0 22,241.3 
Financiamiento PEF, y/o Canje y/o 
Refinanciamiento de Pasivos 

 3 años 0.0 63,223.2 
Financiamiento PEF, y/o Canje y/o 
Refinanciamiento de Pasivos 

 5 años 0.0 117,933.0 
Financiamiento PEF, y/o Canje y/o 
Refinanciamiento de Pasivos 

Bondes “F”  130,821.2 130,821.2  

 1 años 3,711.3 3,711.3 
Financiamiento PEF, y/o Canje y/o 
Refinanciamiento de Pasivos 

 2 años 70,770.0 70,770.0 
Financiamiento PEF, y/o Canje y/o 
Refinanciamiento de Pasivos 

 3 años 48,194.4 48,194.4 
Financiamiento PEF, y/o Canje y/o 
Refinanciamiento de Pasivos 

 5 años 8,145.5 8,145.5 
Financiamiento PEF, y/o Canje y/o 
Refinanciamiento de Pasivos 

Bonos de Desarrollo a Tasa Fija  119,155.6 464,659.3  

 3 años 39,119.0 104,974.2 
Financiamiento PEF, y/o Canje y/o 
Refinanciamiento de Pasivos 

 5 años 43,849.9 182,498.9 
Financiamiento PEF, y/o Canje y/o 
Refinanciamiento de Pasivos 

 10 años 31,983.4 115,617.1 
Financiamiento PEF, y/o Canje y/o 
Refinanciamiento de Pasivos 

 20 años 4,203.3 28,993.2 Financiamiento PEF, y/o Canje y/o 
Refinanciamiento de Pasivos 

 30 años 0.0 32,575.9 Financiamiento PEF, y/o Canje y/o 
Refinanciamiento de Pasivos 

Udibonos  52,342.7 276,941.1  

 3 años 7,405.3 67,908.3 
Financiamiento PEF, y/o Canje y/o 
Refinanciamiento de Pasivos 

 10 años 28,702.7 96,208.0 
Financiamiento PEF, y/o Canje y/o 
Refinanciamiento de Pasivos 

 20 años 6,244.1 43,342.7 
Financiamiento PEF, y/o Canje y/o 
Refinanciamiento de Pasivos 

 30 años 9,990.6 69,482.1 
Financiamiento PEF, y/o Canje y/o 
Refinanciamiento de Pasivos 
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DEUDA INTERNA DEL GOBIERNO FEDERAL, AVANCE DEL PROGRAMA DE FINANCIAMIENTO  
A OCTUBRE DE 2021* 

(Millones de pesos) 
Hoja 2 de 2 

 
Concepto  octubre p_/ Acumulado Destino 

     
Fondo de Ahorro S.A.R.  10,356.5 261,072.5 

Financiamiento PEF, y/o Canje y/o 
Refinanciamiento de Pasivos 

Obligaciones por Ley del ISSSTE 1_/  0.0 66.0 Aplicación por Ley del ISSSTE 

Otros  0.0 2,694.9 
Financiamiento PEF, y/o Canje y/o 
Refinanciamiento de Pasivos 

Notas: 
Las sumas parciales pueden no coincidir debido al redondeo. 
*_/ Cifras sujetas a revisiones por cambios y adecuaciones metodológicas. 
p_/ Cifras preliminares. 
1_/ Obligaciones del Gobierno Federal asociadas a la Nueva Ley del ISSSTE. 
Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
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DEUDA EXTERNA DEL GOBIERNO FEDERAL, AVANCE DEL PROGRAMA DE FINANCIAMIENTO  
A OCTUBRE DE 2021* 
(Millones de dólares) 

 
Concepto octubre p_/ Acumulado 1_/ Programa/Destino 

    
Total 750.8 12,592.7  

Mercado de Capitales 0.0 11,017.1  

Barclays Bank 0.0 1,839.8 Financiamiento PEF, y/o Canje y/o Refinanciamiento de 
Pasivos 

Barclays Bank 0.0 1,438.3 Financiamiento PEF, y/o Canje y/o Refinanciamiento de 
Pasivos 

Deutsche Bank 0.0 3,000.0 Financiamiento PEF, y/o Canje y/o Refinanciamiento de 
Pasivos 

BBVA 0.0 3,256.9 Financiamiento PEF, y/o Canje y/o Refinanciamiento de 
Pasivos 

Bank of America 0.0 1,482.1 Financiamiento PEF, y/o Canje y/o Refinanciamiento de 
Pasivos 

Organismos Financieros Internacionales 
(OFI’s) 750.8 1,575.6  

BID 0.0 800.0  

 0.0 800.0 Programa para Mejorar la Calidad del Empleo en México 

BIRF 750.8 774.4  

 0.8 6.7 Proyecto de Eficiencia y Sustentabilidad Energética en 
Municipios (PRESEM) 

 0.0 11.0 Proyecto para el Fortalecimiento del Acceso a la Vivienda 
Social 

 0.0 6.4 Proyecto de Fortalecimiento Empresarial en Paisajes 
Productivos Forestales 

 0.0 0.3 Modernización de los Sistemas de Gestión Financiera Pública 
en México 

 750.0 750.0 Préstamo para Políticas de Desarrollo de Sostenibilidad 
Ambiental y Resiliencia Urbana 

FIDA 0.0 1.2  

 0.0 0.6 Proyecto de Desarrollo Rural en la Región Mixteca y la Zona 
Mazahua 

 0.0 0.6 Proyecto de Desarrollo Rural en la Región Mixteca y la Zona 
Mazahua 

Las sumas parciales pueden no coincidir debido al redondeo. 
*_/ Cifras sujetas a revisiones por cambios y adecuaciones metodológicas. 
p_/ Cifras preliminares. 
1_/ Incluye  revisiones realizadas en el periodo. 
Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
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SALDOS DE LA DEUDA DEL SECTOR PÚBLICO FEDERAL, 
OCTUBRE DE 2021 * 

 
Concepto 

Saldo  Estructura  Porcentual ( % ) 

dic-19 dic-20  oct-21 p_/  dic-19 dic-20 oct-21 
        

Deuda Interna:        

Neta (Millones de pesos) 7,188,473.0 7,598,788.0 8,245,974.9  65.2 63.2 65.6 

Bruta (Millones de pesos) 7,570,648.4 7,979,407.9 8,921,540.6  66.2 64.1 66.1 

Deuda Externa:        

Neta (Millones de dólares)  203,708.2 221,522.0 214,174.9  34.8 36.8 34.4 

Bruta (Millones de dólares) 204,684.3 223,648.6 226,468.5  33.8 35.9 33.9 

Total de Deuda:  1_/        

Neta  (Millones de pesos)  11,027,395.3 12,017,864.0 12,570,808.4  100.0 100.0 100.0 

(Millones de dólares)  585,156.7 602,438.5 622,533.0     

Bruta (Millones de pesos) 11,427,965.0 12,440,906.7 13,494,619.0  100.0 100.0 100.0 

(Millones de dólares) 606,412.5 623,645.0 668,282.0     

Notas: 
Las sumas parciales pueden no coincidir debido al redondeo. 
El concepto de Deuda Neta se obtiene de descontar al Saldo de la Deuda Bruta los activos financieros del Gobierno Federal, las 

disponibilidades de las Empresas Productivas del Estado y de la Banca de Desarrollo. 
*_/ Cifras sujetas a revisiones por cambios y adecuaciones metodológicas. 
p_/ Cifras preliminares. 
1_/ Comprende los pasivos del Gobierno Federal, las Empresas Productivas del Estado y la Banca de Desarrollo. 
Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
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EVOLUCIÓN DE LOS SALDOS DE LA DEUDA INTERNA DEL SECTOR PÚBLICO FEDERAL, 
OCTUBRE DE 2021* 
(Millones de pesos) 

 

Concepto 
Saldo 

30-sep-21 p_/ 

Movimientos de octubre de 2021 
Saldo 

31-oct-21 p_/ Disp. Amort. Endeud. 
Int. Neto 

Ajustes 
2_/ 

       
1. Deuda Neta (3-2) 8,251,170.8     8,245,974.9 

2. Activos 1_/ 527,043.4     675,565.7 

3. Deuda Bruta 8,778,214.2 590,882.3 462,106.1 128,776.2 14,550.2 8,921,540.6 

Estructura por Plazo 8,778,214.2 590,882.3 462,106.1 128,776.2 14,550.2 8,921,540.6 

Largo Plazo 8,124,944.0 369,574.3 267,293.4 102,280.9 14,580.5 8,241,805.4 

Corto Plazo 653,270.2 221,308.0 194,812.7 26,495.3 -30.3 679,735.2 

Estructura por Usuario 8,778,214.2 590,882.3 462,106.1 128,776.2 14,550.2 8,921,540.6 

Gobierno Federal 8,179,841.1 500,696.9 401,098.6 99,598.3 15,800.2 8,295,239.6 

Largo Plazo 7,606,525.1 352,573.0 266,868.4 85,704.6 15,800.2 7,708,029.9 

Corto Plazo 573,316.0 148,123.9 134,230.2 13,893.7 0.0 587,209.7 

Empresas Productivas del Estado 3_/ 334,421.8 49,246.1 34,826.8 14,419.3 -1,490.1 347,351.0 

Largo Plazo 272,809.6 0.0 323.7 -323.7 -1,490.1 270,995.8 

Corto Plazo 61,612.2 49,246.1 34,503.1 14,743.0 0.0 76,355.2 

Banca de Desarrollo 263,951.3 40,939.3 26,180.7 14,758.6 240.1 278,950.0 

Largo Plazo 245,609.3 17,001.3 101.3 16,900.0 270.4 262,779.7 

Corto Plazo 18,342.0 23,938.0 26,079.4 -2,141.4 -30.3 16,170.3 

Estructura por Fuente de Financiamiento 8,778,214.2 590,882.3 462,106.1 128,776.2 14,550.2 8,921,540.6 

Emisión de Valores 8,203,665.8 507,341.7 389,445.3 117,896.4 15,390.5 8,336,952.7 

Fondo de Ahorro S.A.R. 160,031.4 10,356.5 10,984.6 -628.1 313.9 159,717.2 

Banca Comercial 102,926.4 59,438.0 49,691.9 9,746.1 -30.3 112,642.2 

Obligaciones por Ley del ISSSTE  4_/ 120,345.0 0.0 42.2 -42.2 745.0 121,047.8 

Bonos de Pensión CFE  5_/ 157,256.7 0.0 0.0 0.0 0.0 157,256.7 

Otros 33,988.9 13,746.1 11,942.1 1,804.0 -1,868.9 33,924.0 

Notas: 
*_/ Cifras sujetas a revisiones por cambios y adecuaciones metodológicas. 
p_/ Cifras preliminares. 
1_/ Integra el saldo neto denominado en moneda nacional de la Cuenta General de la Tesorería de la Federación,  así como las disponibilidades 

de las Empresas Productivas del Estado y de la Banca de Desarrollo. 
2_/ Corresponde principalmente al efecto inflacionario y otros 
3_/ Incluye solo PEMEX y CFE. 
4_/ Obligaciones del Gobierno Federal asociadas a la Nueva Ley del ISSSTE. 
5_/ Obligaciones asociadas al apoyo financiero por parte del Gobierno Federal a CFE por el ahorro generado en su pasivo pensionario, conforme 

a lo que establece el “Acuerdo por el que se emiten las disposiciones de carácter general relativas a la asunción por parte del Gobierno 
Federal de obligaciones de pago de pensiones y jubilaciones a cargo de la Comisión Federal de Electricidad”, publicado en el DOF, el 14 de 
noviembre de 2016. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
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EVOLUCIÓN DE LOS SALDOS DE LA DEUDA INTERNA DEL SECTOR PÚBLICO FEDERAL, 
ENERO-OCTUBRE DE 2021* 

(Millones de pesos) 
 

Concepto 
Saldo 

31-dic-20  

Movimientos de enero-octubre de 2021 
Saldo 

31-oct-21 p_/ Disp. Amort. Endeud. 
Int. Neto 

Ajustes 
2_/ 

       
1. Deuda Neta (3-2) 7,598,788.0     8,245,974.9 

2. Activos 1_/ 380,619.9     675,565.7 

3. Deuda Bruta 7,979,407.9 4,082,726.5 3,267,772.9 814,953.6 127,179.1 8,921,540.6 

Estructura por Plazo 7,979,407.9 4,082,726.5 3,267,772.9 814,953.6 127,179.1 8,921,540.6 

Largo Plazo 7,404,278.7 2,011,880.3 1,301,650.4 710,229.9 127,296.8 8,241,805.4 

Corto Plazo 575,129.2 2,070,846.2 1,966,122.5 104,723.7 -117.7 679,735.2 

Estructura por Usuario 7,979,407.9 4,082,726.5 3,267,772.9 814,953.6 127,179.1 8,921,540.6 

Gobierno Federal 7,461,176.2 3,370,095.6 2,659,815.6 710,280.0 123,783.4 8,295,239.6 

Largo Plazo 6,909,639.0 1,934,350.2 1,259,742.7 674,607.5 123,783.4 7,708,029.9 

Corto Plazo 551,537.2 1,435,745.4 1,400,072.9 35,672.5 0.0 587,209.7 

Empresas Productivas del Estado 3_/ 287,448.6 299,154.2 240,166.5 58,987.7 914.7 347,351.0 

Largo Plazo 275,948.6 10,000.0 15,867.5 -5,867.5 914.7 270,995.8 

Corto Plazo 11,500.0 289,154.2 224,299.0 64,855.2 0.0 76,355.2 

Banca de Desarrollo 230,783.1 413,476.7 367,790.8 45,685.9 2,481.0 278,950.0 

Largo Plazo 218,691.1 67,530.1 26,040.2 41,489.9 2,598.7 262,779.7 

Corto Plazo 12,092.0 345,946.6 341,750.6 4,196.0 -117.7 16,170.3 
Estructura por Fuente de 
Financiamiento 

7,979,407.9 4,082,726.5 3,267,772.9 814,953.6 127,179.1 8,921,540.6 

Emisión de Valores 7,454,342.0 3,183,792.3 2,416,438.0 767,354.3 115,256.4 8,336,952.7 

Fondo de Ahorro S.A.R. 152,675.2 261,072.5 261,266.2 -193.7 7,235.7 159,717.2 

Banca Comercial 54,871.3 506,067.8 448,296.6 57,771.2 -0.3 112,642.2 

Obligaciones por Ley del ISSSTE  4_/ 126,454.1 66.0 11,914.3 -11,848.3 6,442.0 121,047.8 

Bonos de Pensión CFE  5_/ 157,256.7 0.0 0.0 0.0 0.0 157,256.7 

Otros 33,808.6 131,727.9 129,857.8 1,870.1 -1,754.7 33,924.0 

Notas: 
*_/ Cifras sujetas a revisiones por cambios y adecuaciones metodológicas. 
p_/ Cifras preliminares. 
1_/ Integra el saldo neto denominado en moneda nacional de la Cuenta General de la Tesorería de la Federación,  así como las disponibilidades 

de las Empresas Productivas del Estado y de la Banca de Desarrollo. 
2_/ Corresponde principalmente al efecto inflacionario y otros. 
3_/ Incluye solo PEMEX y CFE. 
4_/ Obligaciones del Gobierno Federal asociadas a la Nueva Ley del ISSSTE. 
5_/ Obligaciones asociadas al apoyo financiero por parte del Gobierno Federal a CFE por el ahorro generado en su pasivo pensionario, conforme 

a lo que establece el “Acuerdo por el que se emiten las disposiciones de carácter general relativas a la asunción por parte del Gobierno 
Federal de obligaciones de pago de pensiones y jubilaciones a cargo de la Comisión Federal de Electricidad”, publicado en el DOF, el 14 de 
noviembre de 2016. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
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EVOLUCIÓN DE LOS SALDOS DE LA DEUDA EXTERNA DEL SECTOR PÚBLICO FEDERAL, 
OCTUBRE DE 2021* 
(Millones de dólares) 

 

Concepto 
Saldo 

30-sep-21 p_/ 

Movimientos de octubre de 2021 
Saldo 

31-oct-21 p_/ Disp. Amort. Endeud. 
Ext. Neto 

Ajustes 
2_/ 

       
1. Deuda Neta (3-2) 213,349.2     214,174.9 

2. Activos 1_/ 12,572.4     12,293.6 

3. Deuda Bruta 225,921.6 1,868.4 1,236.6 631.8 -84.9 226,468.5 

Estructura por Plazo 225,921.6 1,868.4 1,236.6 631.8 -84.9 226,468.5 

Largo Plazo 217,650.8 858.9 164.5 694.4 -85.1 218,260.1 

Corto Plazo 8,270.8 1,009.5 1,072.1 -62.6 0.2 8,208.4 

Estructura por Usuario 225,921.6 1,868.4 1,236.6 631.8 -84.9 226,468.5 

Gobierno Federal 115,162.3 750.8 40.2 710.6 -73.8 115,799.1 

Largo Plazo 115,162.3 750.8 40.2 710.6 -73.8 115,799.1 

Corto Plazo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

Empresas Productivas del Estado 3_/ 101,593.4 724.7 768.5 -43.8 -9.5 101,540.1 

Largo Plazo 95,030.1 24.7 59.6 -34.9 -9.5 94,985.7 

Corto Plazo 6,563.3 700.0 708.9 -8.9 0.0 6,554.4 

Banca de Desarrollo 9,165.9 392.9 427.9 -35.0 -1.6 9,129.3 

Largo Plazo 7,458.4 83.4 64.7 18.7 -1.8 7,475.3 

Corto Plazo 1,707.5 309.5 363.2 -53.7 0.2 1,654.0 

Estructura por Fuente de Financiamiento 225,921.6 1,868.4 1,236.6 631.8 -84.9 226,468.5 

Mercado de Capitales 173,102.7 0.0 37.5 -37.5 -84.6 172,980.6 

Organismos Financieros Internacionales (OFI’s) 32,245.8 750.8 51.4 699.4 2.2 32,947.4 

Comercio Exterior 5,748.2 100.5 7.7 92.8 -2.0 5,839.0 

Mercado Bancario 14,499.5 1,017.1 1,131.1 -114.0 -0.5 14,385.0 

Pidiregas 325.4 0.0 8.9 -8.9 0.0 316.5 

Notas: 
*_/ Cifras sujetas a revisiones por cambios y adecuaciones metodológicas. 
p_/ Cifras preliminares. 
1_/ Considera el saldo neto denominado en dólares de la Cuenta de la Tesorería de la Federación, así como las disponibilidades de las Empresas 

Productivas del Estado y de la Banca de Desarrollo. 
2_/ Corresponde principalmente, al efecto de la variación cambiaria y otros. 
3_/ Incluye solo PEMEX y CFE. 
Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
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EVOLUCIÓN DE LOS SALDOS DE LA DEUDA EXTERNA DEL SECTOR PÚBLICO FEDERAL, 
ENERO-OCTUBRE DE 2021* 

(Millones de dólares) 
 

Concepto 
Saldo 

31-dic-20  

Movimientos de enero-octubre de 2021 
Saldo 

31-oct-21 p_/ Disp. Amort. Endeud. 
Ext. Neto 

Ajustes 
2_/ 

       
1. Deuda Neta (3-2) 221,522.0     214,174.9 

2. Activos 1_/ 2,126.6     12,293.6 

3. Deuda Bruta 223,648.6 34,684.6 29,254.7 5,429.9 -2,610.0 226,468.5 

Estructura por Plazo 223,648.6 34,684.6 29,254.7 5,429.9 -2,610.0 226,468.5 

Largo Plazo 217,551.3 18,431.7 15,311.0 3,120.7 -2,411.9 218,260.1 

Corto Plazo 6,097.3 16,252.9 13,943.7 2,309.2 -198.1 8,208.4 

Estructura por Usuario 223,648.6 34,684.6 29,254.7 5,429.9 -2,610.0 226,468.5 

Gobierno Federal 112,336.0 12,592.7 7,583.0 5,009.7 -1,546.6 115,799.1 

Largo Plazo 112,336.0 12,592.7 7,583.0 5,009.7 -1,546.6 115,799.1 

Corto Plazo 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

Empresas Productivas del Estado 3_/ 100,908.9 12,402.4 10,786.2 1,616.2 -985.0 101,540.1 

Largo Plazo 97,108.9 5,214.9 6,553.1 -1,338.2 -785.0 94,985.7 

Corto Plazo 3,800.0 7,187.5 4,233.1 2,954.4 -200.0 6,554.4 

Banca de Desarrollo 10,403.7 9,689.5 10,885.5 -1,196.0 -78.4 9,129.3 

Largo Plazo 8,106.4 624.1 1,174.9 -550.8 -80.3 7,475.3 

Corto Plazo 2,297.3 9,065.4 9,710.6 -645.2 1.9 1,654.0 

Estructura por Fuente de Financiamiento 223,648.6 34,684.6 29,254.7 5,429.9 -2,610.0 226,468.5 

Mercado de Capitales 172,491.8 14,367.1 11,912.1 2,455.0 -1,966.2 172,980.6 

Organismos Financieros Internacionales (OFI’s) 32,791.1 1,576.5 890.4 686.1 -529.8 32,947.4 

Comercio Exterior 6,074.7 661.3 812.5 -151.2 -84.5 5,839.0 

Mercado Bancario 12,030.4 17,812.2 15,426.6 2,385.6 -31.0 14,385.0 

Pidiregas 260.6 267.5 213.1 54.4 1.5 316.5 

Notas: 
*_/ Cifras sujetas a revisiones por cambios y adecuaciones metodológicas. 
p_/ Cifras preliminares. 
1_/ Considera el saldo neto denominado en dólares de la Cuenta de la Tesorería de la Federación, así como las disponibilidades de las Empresas 

Productivas del Estado y de la Banca de Desarrollo. 
2_/ Corresponde principalmente, al efecto de la variación cambiaria, operaciones de recompra de deuda y otros. 
3_/ Incluye solo PEMEX y CFE. 
Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
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COSTO DE LA DEUDA INTERNA DEL SECTOR PÚBLICO FEDERAL, 
OCTUBRE DE 2021* p_/ 

(Millones de pesos) 
 

Concepto Intereses 
Comisiones 

y Gastos Total 

    
Estructura por Plazo 14,494.1 166.0 14,660.1 

Largo Plazo 12,160.7 166.0 12,326.7 

Corto Plazo 2,333.4 0.0 2,333.4 

Estructura por Usuario 14,494.1 166.0 14,660.1 

Gobierno Federal 11,928.5 166.0 12,094.5 

Largo Plazo 10,025.4 166.0 10,191.4 

Corto Plazo 1,903.1 0.0 1,903.1 

Empresas Productivas del Estado 1_/ 1,567.3 0.0 1,567.3 

Largo Plazo 1,189.0 0.0 1,189.0 

Corto Plazo 378.3 0.0 378.3 

Banca de Desarrollo 998.3 0.0 998.3 

Largo Plazo 946.3 0.0 946.3 

Corto Plazo 52.0 0.0 52.0 

Estructura por Fuente de Financiamiento 14,494.1 166.0 14,660.1 

Emisión de Valores 13,199.3 116.9 13,316.2 

Fondo de Ahorro S.A.R. 312.1 0.0 312.1 

Banca Comercial 655.8 0.0 655.8 

Obligaciones por Ley del ISSSTE 2_/ 0.0 0.0 0.0 

Bonos de Pensión CFE  3_/ 0.0 0.0 0.0 

Otros 326.9 49.1 376.0 

Notas: 
*_/ Cifras sujetas a revisiones por cambios y adecuaciones metodológicas. 
p_/ Cifras preliminares. 
1_/ Incluye solo PEMEX y CFE. 
2_/ Obligaciones del Gobierno Federal asociadas a la Nueva Ley del ISSSTE. 
3_/ Obligaciones asociadas al apoyo financiero por parte del Gobierno Federal a CFE por el ahorro generado en su 

pasivo pensionario, conforme a lo que establece el “Acuerdo por el que se emiten las disposiciones de carácter 
general relativas a la asunción por parte del Gobierno Federal de obligaciones de pago de pensiones y 
jubilaciones a cargo de la Comisión Federal de Electricidad”, publicado en el DOF el 14 de noviembre de 2016. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
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COSTO DE LA DEUDA INTERNA DEL SECTOR PÚBLICO FEDERAL, 
ENERO-OCTUBRE DE 2021* p_/ 

(Millones de pesos) 
 

Concepto Intereses 
Comisiones 

y Gastos Total 

    
Estructura por Plazo 304,448.4 6,238.5 310,686.9 

Largo Plazo 281,938.7 6,201.7 288,140.4 

Corto Plazo 22,509.7 36.8 22,546.5 

Estructura por Usuario 304,448.4 6,238.5 310,686.9 

Gobierno Federal 275,491.1 6,151.5 281,642.6 

Largo Plazo 256,238.4 6,151.5 262,389.9 

Corto Plazo 19,252.7 0.0 19,252.7 

Empresas Productivas del Estado 1_/ 18,772.2 87.0 18,859.2 

Largo Plazo 15,918.3 50.2 15,968.5 

Corto Plazo 2,853.9 36.8 2,890.7 

Banca de Desarrollo 10,185.1 0.0 10,185.1 

Largo Plazo 9,782.0 0.0 9,782.0 

Corto Plazo 403.1 0.0 403.1 

Estructura por Fuente de Financiamiento 304,448.4 6,238.5 310,686.9 

Emisión de Valores 293,014.2 5,697.7 298,711.9 

Fondo de Ahorro S.A.R. 3,039.5 0.0 3,039.5 

Banca Comercial 4,956.7 51.2 5,007.9 

Obligaciones por Ley del ISSSTE 2_/ 66.0 0.0 66.0 

Bonos de Pensión CFE  3_/ 0.0 0.0 0.0 

Otros 3,372.0 489.6 3,861.6 

Notas: 
*_/ Cifras sujetas a revisiones por cambios y adecuaciones metodológicas. 
p_/ Cifras preliminares. 
1_/ Incluye solo PEMEX y CFE. 
2_/ Obligaciones del Gobierno Federal asociadas a la Nueva Ley del ISSSTE. 
3_/ Obligaciones asociadas al apoyo financiero por parte del Gobierno Federal a CFE por el ahorro generado en su 

pasivo pensionario, conforme a lo que establece el “Acuerdo por el que se emiten las disposiciones de carácter 
general relativas a la asunción por parte del Gobierno Federal de obligaciones de pago de pensiones y 
jubilaciones a cargo de la Comisión Federal de Electricidad”, publicado en el DOF el 14 de noviembre de 2016. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
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COSTO DE LA DEUDA EXTERNA DEL SECTOR PÚBLICO FEDERAL, 
OCTUBRE DE 2021* p_/ 
(Millones de dólares) 

 

Concepto Intereses 
Comisiones y Gastos 

Total De 
Compromiso 

Otras 

     
Estructura por Plazo 701.8 0.4 19.5 721.7 

Largo Plazo 689.0 0.4 19.5 708.9 

Corto Plazo 12.8 0.0 0.0 12.8 

Estructura por Usuario 701.8 0.4 19.5 721.7 

Gobierno Federal 582.2 0.4 19.5 602.1 

Empresas Productivas del Estado 1_/ 87.5 0.0 0.0 87.5 

Banca de Desarrollo 32.1 0.0 0.0 32.1 

Estructura por Fuente de Financiamiento 701.8 0.4 19.5 721.7 

Mercado de Capitales 547.1 0.0 16.5 563.6 

Organismos Financieros Internacionales (OFI’s) 118.5 0.4 3.0 121.9 

Comercio Exterior 2.8 0.0 0.0 2.8 

Mercado Bancario 31.0 0.0 0.0 31.0 

Pidiregas 2.4 0.0 0.0 2.4 

Notas: 
*_/ Cifras sujetas a revisiones por cambios y adecuaciones metodológicas. 
p_/ Cifras preliminares. 
1_/ Incluye solo PEMEX y CFE. 
Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
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COSTO DE LA DEUDA EXTERNA DEL SECTOR PÚBLICO FEDERAL, 
ENERO-OCTUBRE DE 2021* p_/ 

(Millones de dólares) 
 

Concepto Intereses 
Comisiones y Gastos 

Total De 
Compromiso 

Otras 

     
Estructura por Plazo 9,188.2 6.6 156.2 9,351.0 

Largo Plazo 9,062.1 4.1 156.2 9,222.4 

Corto Plazo 126.1 2.5 0.0 128.6 

Estructura por Usuario 9,188.2 6.6 156.2 9,351.0 

Gobierno Federal 3,796.6 2.7 96.7 3,896.0 

Empresas Productivas del Estado 1_/ 5,221.4 3.8 59.5 5,284.7 

Banca de Desarrollo 170.2 0.1 0.0 170.3 

Estructura por Fuente de Financiamiento 9,188.2 6.6 156.2 9,351.0 

Mercado de Capitales 7,994.7 0.0 100.0 8,094.7 

Organismos Financieros Internacionales (OFI’s) 632.8 2.9 9.4 645.1 

Comercio Exterior 52.9 0.3 31.8 85.0 

Mercado Bancario 356.0 3.4 15.0 374.4 

Pidiregas 151.8 0.0 0.0 151.8 

Notas: 
*_/ Cifras sujetas a revisiones por cambios y adecuaciones metodológicas. 
p_/ Cifras preliminares. 
1_/ Incluye solo PEMEX y CFE. 
Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
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Requerimientos financieros del sector público 1 

REQUERIMIENTOS FINANCIEROS DEL SECTOR PÚBLICO (RFSP). POR SECTOR 
INSTITUCIONAL 

(Millones de pesos) 
 

Concepto 
Enero-octubre 

2020p_/ 2021p_/ 
Crec. real 

% 
    
SECTOR PÚBLICO FEDERAL (I+II) -530,033.3 -560,923.8 n.s. 

Resultado primario 189,007.1 203,161.6 2.0 

I. SECTOR PÚBLICO NO FINANCIERO (I.1+I.2) -548,446.3 -575,600.0 n.s. 

Resultado primario 76,158.3 113,500.6 41.5 

I.1 GOBIERNO CENTRAL (a-b) 1_/ -437,272.4 -459,287.2 n.s. 

Resultado primario (a-b.1) 39,890.0 82,798.5 97.0 

a. Ingreso 3,699,712.0 3,993,190.3 2.5 

b. Gasto 4,136,984.4 4,452,477.5 2.2 

b.1. Gasto primario 3,659,822.0 3,910,391.8 1.4 

b.2. Intereses, comisiones y gastos de la deuda 477,162.4 542,085.7 7.8 

I.2 EMPRESAS PÚBLICAS NO FINANCIERAS (a-b) 2_/ -111,173.9 -116,312.7 n.s. 

Resultado primario (a-b.1) 36,268.2 30,702.1 -19.6 

a. Ingreso 1,526,398.5 1,778,665.0 10.6 

b. Gasto 1,637,572.4 1,894,977.8 9.8 

b.1. Gasto primario 1,490,130.3 1,747,962.9 11.3 

b.2. Intereses, comisiones y gastos de la deuda 147,442.2 147,014.9 -5.4 

II. EMPRESAS PÚBLICAS FINANCIERAS (a-b) 3_/ 18,413.0 14,676.2 -24.3 

Resultado primario (a-b.1) 112,848.9 89,661.0 -24.6 

a. Ingreso 240,600.0 268,283.9 5.8 

b. Gasto 222,187.0 253,607.8 8.3 

b.1. Gasto primario 127,751.2 178,623.0 32.7 

b.2. Intereses, comisiones y gastos de la deuda 94,435.8 74,984.8 -24.6 

Nota: Las sumas parciales y la estructura porcentual pueden no coincidir debido al redondeo. 

Los RFSP se miden como la diferencia entre los ingresos y los gastos distintos de la adquisición neta de pasivos y 
activos financieros, incluyendo las actividades del sector privado y social cuando actúan por cuenta del Gobierno 
Federal o de las entidades públicas, en línea con Ley Federal de Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria y con las 
guías internacionales. Esta medida incluye además del balance tradicional, las necesidades de financiamiento del 
IPAB, Fonadin, bancos de desarrollo y fondos de fomento, programas de apoyo a deudores y PIDIREGAS de CFE y un 
ajuste por los ingresos derivados de la venta neta de activos financieros y por la adquisición neta de pasivos distintos 
a la deuda pública. En los RFSP y el resultado primario el signo negativo (-) significa déficit o requerimiento de recursos 
y el signo positivo (+) superávit. 

p_/ Cifras preliminares. 

n.s.: no significativo. 

1_/ Incluye el Gobierno Federal (poderes Legislativo, Judicial y Ejecutivo y entes autónomos), instituciones de 
seguridad social (IMSS, ISSSTE e ISFAM) y organismos y empresas que realizan preponderantemente actividades 
gubernamentales (hospitales, centros de investigación, institutos educativos, reguladores, entre otros). 

2_/ Incluye organismos y empresas públicas que realizan actividades comerciales (PEMEX, CFE, FONATUR, PMI, 
Administradoras Portuarias Integrales). 

3_/ Incluye bancos de desarrollo, fondos de fomento y auxiliares financieros. No incluye al banco central. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
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Requerimientos financieros del sector público 2 

REQUERIMIENTOS FINANCIEROS DEL SECTOR PÚBLICO (RFSP) 
(Millones de pesos) 

 

Concepto 
Enero-octubre 

2020p_/ 2021p_/ Crec. real 
% 

    
RFSP -530,033.3 -560,923.8 n.s. 

Balance tradicional -327,386.6 -351,035.3 n.s. 

Requerimientos financieros por PIDIREGAS 9,536.3 11,032.4 9.8 

Requerimientos financieros del IPAB 1,321.1 -3,705.4 n.s. 

Requerimientos financieros del FONADIN -9,815.6 -15,340.1 n.s. 

Programa de deudores -2,093.1 -1,586.6 n.s. 

Banca de desarrollo y fondos de fomento 18,413.0 14,676.2 -24.3 

Adecuaciones a los registros presupuestarios 1_/ -220,008.4 -214,964.9 n.s. 

Nota: Las sumas parciales y la estructura porcentual pueden no coincidir debido al redondeo. 

Los RFSP se miden como la diferencia entre los ingresos y los gastos distintos de la adquisición neta de 
pasivos y activos financieros, incluyendo las actividades del sector privado y social cuando actúan por 
cuenta del Gobierno Federal o de las entidades públicas, en línea con la Ley Federal de Presupuesto y 
Responsabilidad Hacendaria y con las guías internacionales, Esta medida incluye además del balance 
tradicional, las necesidades de financiamiento del IPAB, Fonadin, bancos de desarrollo y fondos de 
fomento, programas de apoyo a deudores y PIDIREGAS de CFE y un ajuste por los ingresos derivados 
de la venta neta de activos financieros y por la adquisición neta de pasivos distintos a la deuda pública. 
En los RFSP y el resultado primario el signo negativo (-) significa déficit o requerimiento de recursos y 
el signo positivo (+) superávit. 

p_/ Cifras preliminares. 

n.s.: no significativo. 

1_/ Incluye el componente inflacionario de la deuda interna, la ganancia neta por colocación sobre par 
de valores gubernamentales y el ajuste por la adquisición neta de pasivos y activos financieros. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
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NECESIDADES DE FINANCIAMIENTO DEL SECTOR PÚBLICO DE ACUERDO CON LA CLASIFICACIÓN DEL MANUAL 

DE ESTADÍSTICAS DE FINANZAS PÚBLICAS DEL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL1_/ 
Enero-octubre 

(Miles de millones de pesos) 
    

Concepto 
Sector Gobierno Central2_/ 

 Sector Público No 
Financiero3_/ 

 
Sector Público4_/ 

2020 2021p_/ 
Var. % 

real 
 

2020 2021p_/ 
Var. % 

real 
 

2020 2021p_/ 
Var. % 

real 
            
I. RESULTADO DE OPERACIÓN (I.1-I.2) -378.3 -345.5 n.s.  -292.0 -217.4 n.s.  -272.4 -202.5 n.s. 

I.1 Ingreso de operación o corriente 3,691.1 3,990.2 2.6  5,126.1 5,678.5 5.2  5,366.7 5,946.8 5.2 

Impuestos 2,769.8 2,967.4 1.7  2,769.8 2,967.4 1.7  2,769.8 2,967.4 1.7 

Contribuciones sociales 477.3 505.1 0.5  477.3 505.1 0.5  477.3 505.1 0.5 

Donaciones 0.8 1.1 40.4  0.8 1.1 40.4  1.5 6.6 309.0 

Otros ingresos 443.2 516.5 10.6  1,878.2 2,204.8 11.4  2,118.0 2,467.6 10.6 

I.2. Gasto de operación 4,069.4 4,335.6 1.1  5,418.1 5,895.9 3.3  5,639.0 6,149.3 3.5 

Remuneración a los empleados 423.2 437.4 -1.9  524.7 538.9 -2.5  530.3 544.9 -2.5 

Uso de bienes y servicios 200.0 218.5 3.7  705.3 865.6 16.5  837.8 1,020.5 15.6 

Intereses 477.2 542.1 7.8  624.6 689.1 4.7  719.0 764.1 0.9 

Subsidios 126.0 96.1 -27.6  46.5 16.3 -66.8  46.5 16.3 -66.8 

Donaciones 1,554.9 1,560.6 -4.7  1,546.1 1,553.2 -4.6  1,546.1 1,553.2 -4.6 

Prestaciones sociales 1,083.8 1,180.1 3.4  1,198.0 1,299.9 3.0  1,198.0 1,299.9 3.0 

Otros gastos 204.2 300.9 39.9  772.9 932.8 14.6  761.4 950.5 18.5 
II. INVERSIÓN NETA/BRUTA EN ACTIVOS NO 
FINANCIEROS (II.1-II.2) -59.0 -113.8 n.s.  -256.5 -358.2 n.s.  -257.7 -358.4 n.s. 

II.1 Disposición de activos no financieros 8.6 3.0 -67.0  8.6 3.0 -67.0  8.6 3.0 -67.0 

II.2 Adquisición de activos no financieros 67.6 116.8 64.1  265.1 361.2 29.3  266.3 361.4 28.8 
III: NECESIDADES DE FINANCIAMIENTO: PRÉSTAMO 
NETO (+) / ENDEUDAMIENTO NETO (-) (I+II o III.1-III.2)) -437.3 -459.3 n.s.  -548.4 -575.6 n.s.  -530.0 -560.9 n.s. 

III.1 Ingreso total (I.1+II.1) 3,699.7 3,993.2 2.5  5,134.7 5,681.5 5.0  5,375.3 5,949.8 5.1 

III.2 Gasto total (I.2+II.2) 4,137.0 4,452.5 2.2  5,683.1 6,257.1 4.5  5,905.3 6,510.7 4.7 

Resultado primario 39.9 82.8 97.0  76.2 113.5 41.5  189.0 203.2 2.0 

IV. FINANCIAMIENTO (IV.1-IV.2) -415.0 -482.6 n.s.  -508.5 -563.4 n.s.  -490.1 -548.8 n.s. 

IV.1 Adquisición neta de activos financieros 284.1 497.0 66.1  328.5 453.6 31.1  345.2 439.6 20.9 

Internos 233.2 309.4 25.9  277.6 266.0 -9.0  294.3 252.0 -18.7 

Externos 50.9 187.6 250.0  50.9 187.6 250.0  50.9 187.6 250.0 

IV.2 Incurrimiento neto de pasivos 699.1 979.6 33.0  837.0 1,017.0 15.3  835.3 988.3 12.3 

Internos 478.0 881.0 74.9  387.3 887.3 117.4  417.5 883.6 100.9 

Externos 221.1 98.6 -57.7  449.7 129.8 -72.6  417.8 104.7 -76.2 

V. DISCREPANCIA ESTADÍSTICA (III-IV) -22.3 23.3 n.s.  -39.9 -12.2 n.s.  -39.9 -12.2 n.s. 

            

Otros indicadores fiscales nacionales            

Requerimientos Financieros del Sector Público (RFSP)         -530.0 -560.9 n.s. 

Balance económico o público     -327.4 -351.0 n.s.     

Balance del gobierno federal, IMSS e ISSSTE -194.4 -293.8 n.s.         

Balance del gobierno federal -336.6 -418.3 n.s.         
            

Nota: Las sumas parciales y la estructura porcentual pueden no coincidir debido al redondeo. La información se presenta en base de registro pagada. 

p_/ Cifras preliminares. 

n.s.: no significativo. 

1_/ El Manual de Estadísticas de Finanzas Públicas 2014 (MEFP 2014), es la guía para elaborar estadísticas de finanzas públicas comparables internacionalmente. 

2_/ Incluye el Gobierno Federal (poderes Legislativo, Judicial y Ejecutivo y entes autónomos), instituciones de seguridad social (IMSS, ISSSTE e ISFAM) y organismos y empresas que 
realizan preponderantemente actividades gubernamentales (hospitales, centros de investigación, institutos educativos, reguladores, entre otros). 

3_/ Incluye sector gobierno central más organismos y empresas públicas que realizan actividades comerciales (PEMEX, CFE, FONATUR, PMI, Administradoras Portuarias Integrales). 

4_/ Incluye sector público no financiero más entidades financieras (bancos de desarrollo, fondos de fomento y auxiliares financieros). No incluye al banco central. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
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Saldo histórico de los requerimientos financieros del sector público 1 

SALDO HISTÓRICO DE LOS REQUERIMIENTOS FINANCIEROS DEL SECTOR 
PÚBLICO (SHRFSP)* 

 

Concepto 
Octubre, 2021 p_/ 

Millones de 
pesos 

Estructura 
% 

   
Saldo histórico de los RFSP 12,624,928.3 100.0 

Interno 8,372,853.0 66.3 

Presupuestario 7,452,379.0 59.0 

Gobierno Federal 7,750,619.6 61.4 

Organismos y Empresas Públicas -298,240.6 -2.4 

No Presupuestario 920,474.0 7.3 

Banca de Desarrollo y Fondos y Fideicomisos -390,765.2 -3.1 

FARAC 1_/ 242,051.5 1.9 

Pasivos del IPAB 986,123.0 7.8 

PIDIREGAS 36,977.8 0.3 

Programa de Apoyo a Deudores 46,086.9 0.4 

Externos 4,252,075.3 33.7 

Presupuestario 4,161,008.9 33.0 

Gobierno Federal 2,120,691.0 16.8 

Organismos y Empresas Públicas 2,040,317.9 16.2 

No Presupuestario 91,066.4 0.7 

Banca de Desarrollo y Fondos y Fideicomisos 0.0 0.0 

PIDIREGAS 91,066.4 0.7 

Notas: 
Las sumas parciales y la estructura porcentual pueden no coincidir debido al redondeo. 
*_/ Cifras sujetas a revisiones por cambios y adecuaciones metodológicas. 
p_/ Cifras preliminares. 
1_/ Corresponde a los pasivos del FONADIN. 
Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
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HOJA DE BALANCE DEL SECTOR PÚBLICO 
Octubre 2020-20211_/ 

(Miles de millones de pesos de octubre de 2021) 
    

Concepto 
Sector Gobierno 

Central2_/ 
 Sector Público 

No Financiero3_/ 
 Sector Público4_/ 

2020 2021p_/  2020 2021p_/  2020 2021p_/ 
         
I. Activos no financieros 2,134 2,109  4,928 4,842  4,933 4,854 

II. Activos financieros 1,608 1,666  3,113 3,175  5,821 5,595 

Depósitos 899 978  1,064 1,137  1,212 1,297 

Títulos de deuda 103 66  183 150  1,159 1,065 

Préstamos 58 55  77 76  1,465 1,288 

Participaciones de capital 147 138  170 155  209 166 

Reservas de seguros 160 136  160 136  161 138 

Derivados financieros 0 0  49 32  106 68 

Otras cuentas por cobrar 241 291  1,410 1,488  1,510 1,573 

III. Pasivos 11,909 12,005  18,136 17,753  20,551 19,919 

Depósitos 210 173  247 209  1,241 1,071 

Títulos de deuda 9,620 9,993  11,734 10,234  12,807 11,226 

Préstamos 1,564 1,357  3,091 4,423  3,282 4,621 

Participaciones de capital 0 0  0 0  0 0 

Reservas de seguros 191 197  2,249 2,007  2,327 2,086 

Derivados financieros 0 0  16 12  68 44 

Otras cuentas por pagar 324 286  800 868  826 871 

IV.1 Saldo activo-pasivo (I+II-III) -8,168 -8,231  -10,096 -9,736  -9,796 -9,471 

IV.2 Posición financiera neta (III-II) 10,302 10,339  15,024 14,578  14,729 14,325 

IV.3 Posición financiera neta sin pasivos laborales 10,111 10,142  12,593 12,571  12,414 12,250 

         

Conceptos deuda nacional5_/         

Deuda publica bruta 10,362 10,634     13,515 13,495 

Deuda publica neta 9,779 9,871     12,811 12,571 

SHRFSP bruto 11,822 12,028  14,692 14,554  17,094 16,708 

SHRFSP 11,048 11,083  13,083 13,016  12,702 12,625 
         

Nota: Las sumas parciales y la estructura porcentual pueden no coincidir debido al redondeo. La información se presenta en base de registro 
pagada. 

p_/ Cifras preliminares. 

n.s.: no significativo. 

1_/ El Manual de Estadísticas de Finanzas Públicas 2014 (MEFP 2014), es la guía para elaborar estadísticas de finanzas públicas comparables 
internacionalmente. 

2_/ Incluye el Gobierno Federal (poderes Legislativo, Judicial y Ejecutivo y entes autónomos), instituciones de seguridad social (IMSS, ISSSTE e 
ISFAM) y organismos y empresas que realizan preponderantemente actividades gubernamentales (hospitales, centros de investigación, 
institutos educativos, reguladores, entre otros). 

3_/ Incluye sector gobierno central más organismos y empresas públicas que realizan actividades comerciales (PEMEX, CFE, FONATUR, PMI, 
Administradoras Portuarias Integrales). 

4_/ Incluye sector público no financiero más entidades financieras (bancos de desarrollo, fondos de fomento y auxiliares financieros). No incluye 
al banco central. 

5_/ Los conceptos de deuda cubren los instrumentos títulos de deuda y préstamos y no se presentan consolidados, por lo que en algunas 
ocasiones puede ser mayor a los pasivos totales. 

Fuente: Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 
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del Banco de México. 

  



  



 

 

 

 

 

 

 

ADVERTENCIA 

A menos que se especifique lo contrario, este documento está elaborado con información disponible al 29 de 

noviembre de 2021. Las cifras son de carácter preliminar y están sujetas a revisiones. Los acrónimos y palabras 

en algún idioma distinto del español han sido escritos en letra cursiva. 

  



  



CONTENIDO 

1. Introducción ...................................................................................................................................................................... 1 

2. Entorno Económico y Financiero Prevaleciente en el Tercer Trimestre de 2021 ............................................................. 4 

2.1. Condiciones Externas ................................................................................................................................................ 4 

2.1.1. Actividad Económica Mundial ............................................................................................................................. 5 

2.1.2. Precios de las Materias Primas .......................................................................................................................... 14 

2.1.3. Tendencias de la Inflación en el Exterior ........................................................................................................... 16 

2.1.4. Política Monetaria y Mercados Financieros Internacionales ............................................................................ 22 

2.2. Evolución de la Economía Mexicana ....................................................................................................................... 28 

2.2.1. Actividad Económica ......................................................................................................................................... 28 

2.2.2. Mercado Laboral ............................................................................................................................................... 43 

2.2.3. Condiciones de Financiamiento de la Economía  .............................................................................................. 60 

2.2.4. Condiciones de Holgura en la Economía ........................................................................................................... 74 

2.2.5. Estabilidad del Sistema Financiero .................................................................................................................... 75 

3. Evolución Reciente de la Inflación .................................................................................................................................. 81 

3.1. La Inflación en el Tercer Trimestre de 2021 ........................................................................................................... 81 

3.1.1. La Inflación Subyacente ..................................................................................................................................... 87 

3.1.2. La Inflación No Subyacente ............................................................................................................................... 93 

3.2. Índice Nacional de Precios Productor ..................................................................................................................... 95 

4. Política Monetaria y Determinantes de la Inflación........................................................................................................ 96 

5. Previsiones y Balance de Riesgos .................................................................................................................................. 109 

5.1. Previsiones para la Actividad Económica .............................................................................................................. 109 

5.2. Previsiones para la Inflación ................................................................................................................................. 111 

 

Anexo 1.  Calendario para los Anuncios de las Decisiones de Política Monetaria, las Minutas sobre las Reuniones  
de la Junta de Gobierno Referentes a las Decisiones de Política Monetaria, los Informes Trimestrales y los 
Reportes de Estabilidad Financiera .................................................................................................................... 115 

Anexo 2.  Publicaciones del Banco de México en el Trimestre  Julio – Septiembre 2021 ................................................. 116 
 



RECUADROS 

Recuadro 1. El Ahorro Financiero de los Hogares en Diversas Economías durante la Pandemia de COVID–19 ..... 7 

Recuadro 2. Estimación de Determinantes de la Inflación en Países de América Latina .......................................20 

Recuadro 3. Evolución de los Índices de Valor Unitario y Términos de Intercambio del Comercio Exterior de 

Mercancías de México durante la Pandemia de COVID-19 ...............................................................30 

Recuadro 4. Dinámica de los Puestos de Trabajo Afiliados al IMSS ante la Reforma a la Subcontratación ..........49 

Recuadro 5. La Medición de la Holgura del Mercado Laboral en Tiempos de la Pandemia ..................................55 

Recuadro 6. Determinantes del Crédito de la Banca Comercial a las Empresas ....................................................67 

Recuadro 7. Revisiones de Precios durante la Pandemia de COVID-19: su Efecto sobre la Inflación y  

Análisis de Sincronización ..................................................................................................................88 

Recuadro 8. Relación entre la Tasa de Interés de 10 Años de Estados Unidos y la Evolución de los Mercados 

Financieros en México .....................................................................................................................105 

 

 



Banco de México 

Informe Trimestral Julio - Septiembre 2021 1 
Información que ha sido publicada por el Banco de México

1. Introducción

En el periodo que cubre este Informe se observó un 
entorno más complejo para la inflación. A nivel global 
las presiones inflacionarias se intensificaron, ello 
debido a los efectos directos e indirectos de la 
pandemia y de las medidas de apoyo al gasto 
adoptadas, especialmente en las economías 
avanzadas. La interrupción de actividades 
productivas propició importantes cuellos de botella 
en las cadenas de suministro, que se han visto 
ampliados por una reasignación del gasto de los 
hogares de los servicios hacia los bienes de consumo 
duraderos. Asimismo, se han presentado mayores 
costos de transporte y distribución, y un incremento 
en los precios de las materias primas, especialmente 
de los energéticos. Este ambiente internacional de 
presiones de precios se ha reflejado en una mayor 
inflación en nuestro país, la cual se ubica en niveles 
elevados y ha propiciado un aumento en las 
expectativas de inflación, especialmente en las de 
corto plazo y recientemente ajustes marginales en las 
de mediano plazo. Se considera que los choques que 
han afectado a los precios tengan un efecto temporal 
sobre la inflación anual. No obstante, sus efectos han 
sido más duraderos de lo que se anticipaba y 
representan un riesgo para el proceso de formación 
de precios. Ante este entorno, el Banco de México ha 
buscado conducir la política monetaria de forma 
prudente y oportuna, a fin de evitar afectaciones en 
las expectativas de inflación de mayor plazo y 
procurar un ajuste ordenado en precios relativos y en 
los mercados financieros. En ello, se ha buscado 
propiciar condiciones que permitan un mejor ajuste 
de la economía ante los choques atípicos que se han 
presentado. Esto, a su vez, contribuirá a enfrentar de 
mejor manera los retos adicionales que pudieran 
presentarse, incluyendo condiciones monetarias y 
financieras globales más restrictivas. El Banco de 
México continuará procurando una convergencia 
ordenada y sostenida de la inflación a su meta en el 
horizonte en que opera la política monetaria.  

En cuanto al entorno externo, la actividad económica 
mundial siguió recuperándose durante el tercer 
trimestre del año, aunque a un ritmo menor al 
registrado en el trimestre previo y con 
heterogeneidad entre países por la evolución de la 
pandemia y los estímulos al gasto. En la zona del euro, 
Estados Unidos y el Reino Unido, la actividad 

económica continuó expandiéndose, si bien en estas 
últimas con un menor dinamismo debido al 
incremento en el número de nuevos casos de 
COVID-19, a la reducción de algunos programas de 
estímulo y a las continuas afectaciones a las cadenas 
de suministro. Por su parte, en Japón el crecimiento 
se contrajo ante algunos de los factores anteriores, 
así como por la reimposición de restricciones a la 
movilidad. Las economías emergentes han mostrado 
un comportamiento diferenciado, debido a la 
evolución de la pandemia y a las afectaciones a las 
cadenas globales de suministro. La producción 
industrial global se ha visto afectada por el 
agravamiento de los cuellos de botella, en tanto que 
el sector de servicios moderó su ritmo de 
recuperación por el mencionado repunte de 
contagios en varios países. 

Las perspectivas de crecimiento para la economía 
mundial en su conjunto se revisaron ligeramente a la 
baja para 2021. Lo anterior, como reflejo de las 
menores expectativas de crecimiento para algunas 
economías avanzadas, mientras que las perspectivas 
para economías emergentes mejoraron 
marginalmente. Para 2022, las estimaciones de 
crecimiento mundial se mantuvieron estables, 
aunque con un cambio de composición por un ligero 
aumento en las proyecciones para las economías 
avanzadas y una moderada reducción en las de 
economías emergentes. Estas previsiones continúan 
sujetas a un alto grado de incertidumbre y los riesgos 
a la baja para el crecimiento se han acentuado, 
destacando los asociados a la pandemia y la aparición 
de nuevas variantes del virus, las presiones 
inflacionarias y los ajustes a las condiciones 
monetarias y financieras. 

La inflación global siguió aumentando, presionada 
por los cuellos de botella en la producción, por los 
estímulos al gasto y su recomposición hacia 
mercancías, por el incremento en los precios de las 
materias primas, así como por la reapertura en 
algunos servicios. Así, la inflación en la mayoría de las 
principales economías avanzadas y emergentes se 
mantuvo por encima de los objetivos de sus 
respectivos bancos centrales. Incluso, en algunos 
casos se han alcanzado niveles máximos en décadas. 
El balance de riesgos para la inflación mundial está 
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sesgado al alza y sujeto a una elevada incertidumbre 
ya que si bien se anticipa que los factores que han 
afectado a los precios a nivel global tendrán un efecto 
temporal sobre la inflación anual, no puede 
descartarse un escenario en el que estos tengan 
mayor persistencia. En este contexto, en Estados 
Unidos, la Reserva Federal anunció la reducción en su 
programa de compra de activos y en otras economías 
avanzadas se espera que los bancos centrales 
comiencen a retirar el estímulo monetario, mientras 
que un amplio número de economías emergentes lo 
sigue reduciendo. 

Los mercados financieros internacionales mostraron 
un comportamiento favorable durante el periodo que 
se reporta, si bien se registró un incremento en la 
volatilidad y menor apetito por riesgo, 
particularmente durante septiembre y la segunda 
mitad de noviembre. Ello, en un entorno de 
incertidumbre tanto por la evolución de la pandemia 
y la aparición de nuevas variantes del virus como por 
el aumento en las presiones inflacionarias. Esto 
último podría acelerar el retiro gradual del estímulo 
monetario en algunas economías avanzadas. En este 
contexto, persiste la incertidumbre sobre la 
evolución futura de los mercados financieros 
internacionales. 

En México, en el tercer trimestre de 2021 la actividad 
económica se contrajo. Este resultado reflejó una 
desaceleración del ritmo de recuperación de diversos 
sectores que se puede asociar al recrudecimiento de 
la pandemia durante el periodo y las continuas 
disrupciones en las cadenas globales de suministro. 
También fue consecuencia de una fuerte reducción 
del gasto en los servicios de apoyo a los negocios por 
la transición a la nueva regulación en materia de 
subcontratación. Se anticipa que la actividad 
económica retomará una senda de recuperación. No 
obstante, se espera que prevalezcan disrupciones en 
las cadenas globales de suministro, en un entorno de 
incertidumbre respecto de la evolución de la 
pandemia y sus efectos en la actividad económica. 

Los mercados financieros nacionales, en línea con lo 
observado a nivel global, mostraron un 
comportamiento favorable en el trimestre que se 
reporta. A partir de mediados de septiembre el peso 
mexicano registró episodios de volatilidad y 
depreciación, mientras que las tasas de interés 

presentaron incrementos. En particular, las de corto 
plazo se ajustaron al alza ante los incrementos en la 
tasa de referencia, en tanto que las de mayor plazo 
presentaron ajustes influidas por condiciones 
externas, como el comportamiento de las tasas de 
interés de Estados Unidos. El comportamiento de los 
mercados nacionales se compara favorablemente 
con los de la mayoría de las economías emergentes 
de la región.  

Entre el segundo y el tercer trimestre de 2021, la 
inflación general anual promedio se mantuvo en 
niveles elevados, pasando de 5.95 a 5.80% y 
alcanzando 7.05% en la primera quincena de 
noviembre, su nivel más elevado desde abril de 2001. 
Este comportamiento se explica por el incremento 
que continúa exhibiendo la inflación subyacente, 
influida por presiones en las mercancías y por los 
efectos de la reapertura de distintas actividades 
económicas, lo cual se ha combinado con el repunte 
de la inflación no subyacente. Durante el periodo que 
se reporta, la inflación subyacente continuó 
presionada por las afectaciones en las cadenas de 
suministro y en los procesos productivos de diversos 
bienes y servicios, así como por la recomposición del 
gasto hacia las mercancías. Esto, en un entorno en el 
que las condiciones de holgura en la economía se han 
reducido respecto de las observadas al principio de la 
pandemia, si bien aún se mantienen amplias en lo 
general y con marcada heterogeneidad entre 
sectores. De esta forma, entre el segundo y el tercer 
trimestre, la inflación subyacente anual promedio 
aumentó de 4.36 a 4.79%, impulsada por mayores 
niveles de inflación tanto de las mercancías como de 
los servicios. A octubre, la inflación subyacente había 
acumulado once meses consecutivos al alza, y para la 
primera quincena de noviembre volvió a 
incrementarse para situarse en 5.53%. Por su parte, 
entre el segundo y el tercer trimestre de 2021, la 
inflación no subyacente anual se redujo de 11.02 a 
8.97%, como resultado de una disminución en la 
inflación de los energéticos, aunque ello fue 
parcialmente compensado por el notable aumento 
que presentó la inflación de los productos 
agropecuarios. En particular, el comportamiento de 
los energéticos en el trimestre de referencia reflejó, 
por una parte, el desvanecimiento del efecto 
aritmético asociado con los bajos precios de la 
gasolina que tuvieron lugar un año antes y, por la 
otra, la reducción en el nivel de los precios del gas L.P. 
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en agosto ante la introducción de la política de 
precios máximos. No obstante, desde entonces la 
inflación de los energéticos se ha incrementado, al 
tiempo que la inflación de los agropecuarios ha 
seguido aumentando, influyendo a que en la primera 
quincena de noviembre la inflación no subyacente 
haya repuntado a 11.68%. 

Así, la inflación en nuestro país continúa enfrentando 
la multiplicidad de choques a los que ha dado lugar la 
pandemia a nivel nacional e internacional, los cuales 
han resultado más profundos y más duraderos que lo 
esperado. Este complejo escenario ha hecho 
necesario ajustar los pronósticos de inflación. Luego 
del Informe Trimestral anterior, la trayectoria 
esperada de la inflación general se revisó al alza con 
la decisión de política monetaria del 30 de 
septiembre de 2021 y con la del 11 de noviembre, 
siendo esta última trayectoria la que se mantiene 
vigente en el Informe actual. Las revisiones reflejan 
las presiones que han venido enfrentando tanto la 
inflación subyacente, como la no subyacente ante los 
choques descritos. Considerando que los choques 
que han afectado a los precios tendrán un efecto 
temporal sobre la inflación anual, las mayores 
revisiones correspondieron a los pronósticos de corto 
plazo. Se anticipa que a lo largo de 2022 la inflación 
general vaya descendiendo desde los niveles 
elevados en los que se ubica y que converja a la meta 
de 3% hacia finales del horizonte de pronóstico. Para 
la inflación subyacente, si bien para el corto plazo se 
prevé que siga enfrentando presiones asociadas con 
la pandemia, se espera que estas se vayan atenuando 
a lo largo del año próximo, de manera que se situaría 
en niveles cercanos a 3% en el primer trimestre de 
2023. La disminución prevista en la inflación general 
y subyacente incorpora la expectativa de que los 
choques originados por la pandemia se vayan 
desvaneciendo. Sin embargo, existe la posibilidad de 
que las presiones sean mayores, permanezcan por 
más tiempo o de que ocurran nuevos choques. El 

balance de riesgos respecto a las trayectorias 
previstas se deterioró y es al alza. 

En lo referente a las decisiones de política monetaria, 
en agosto, septiembre y noviembre la Junta de 
Gobierno del Banco de México decidió aumentar el 
objetivo para la Tasa de Interés Interbancaria a un día 
en 25 puntos base en cada reunión, para ubicarla en 
un nivel de 5%. En la decisión de agosto señaló que 
las actualizaciones de las trayectorias esperadas para 
la inflación general y subyacente eran mayores que 
las publicadas en el Informe Trimestral Enero - Marzo 
2021. En las reuniones de septiembre y noviembre la 
Junta de Gobierno aumentó nuevamente la 
trayectoria esperada para la inflación. En este 
contexto, si bien la Junta de Gobierno consideró 
como principalmente transitorios a los choques que 
han incidido sobre la inflación, destacó que el 
horizonte en el que podrían afectarla es incierto, que 
han impactado a un amplio tipo de productos y que 
su magnitud ha sido considerable, lo que ha 
aumentado los riesgos para la formación de precios y 
las expectativas de inflación. Por consiguiente, 
consideró necesario seguir reforzando la postura 
monetaria, ajustándola a la trayectoria que se 
requiere para que la inflación converja a su meta de 
3% dentro del horizonte de pronóstico. 

En las siguientes decisiones de política monetaria la 
Junta de Gobierno evaluará estrechamente el 
comportamiento de las presiones inflacionarias, así 
como el de todos los factores que inciden en la 
trayectoria prevista para la inflación y en sus 
expectativas. Ello con el objetivo de adoptar una tasa 
de referencia que sea en todo momento congruente 
con la trayectoria que se requiere para propiciar 
tanto la convergencia ordenada y sostenida de la 
inflación general a la meta de 3% en el plazo en el que 
opera la política monetaria, como un ajuste adecuado 
de la economía y de los mercados financieros. 
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2. Entorno Económico y Financiero Prevaleciente en el Tercer Trimestre de 2021 

2.1. Condiciones Externas 

La actividad económica mundial continuó 
recuperándose durante el tercer trimestre del año, 
aunque a un ritmo menor al registrado el trimestre 
previo y con heterogeneidad entre países por la 
evolución de la pandemia y los estímulos al gasto. En 
Estados Unidos, la actividad económica redujo su 
ritmo de expansión debido al aumento en el número 
de contagios de COVID-19, el vencimiento de algunos 
programas de estímulo y los cuellos de botella en las 
cadenas de suministro. En la zona del euro, la 
actividad económica se aceleró en el tercer trimestre, 
mientras que en el Reino Unido se desaceleró y en 
Japón se contrajo. Las economías emergentes 
también han mostrado un comportamiento 
heterogéneo en función del avance de la pandemia y 
de los efectos de los cuellos de botella en las cadenas 
productivas.  

La producción industrial global y el comercio 
internacional se moderaron después de haber 
alcanzado niveles históricamente altos en meses 
previos, presentando contracciones en los sectores 
más afectados por la intensificación de los cuellos de 
botella en las cadenas de suministro. Por su parte, el 
sector de servicios también tuvo una moderación en 
su ritmo de recuperación durante la mayor parte del 
tercer trimestre por las afectaciones derivadas del 
aumento de nuevos casos de COVID-19, aunque en 
octubre mejoró su desempeño (Gráficas 1 y 2).  

Gráfica 1 

Mundial: Indicadores de Actividad

Índice Enero 2015=100

Fuente: CPB Netherlands.
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Gráfica 2 

Mundial: Índices de Gerentes de Compras
Desviación de 50 puntos

Fuente: IHS M arkit.

-30

-25

-20

-15

-10

-5

0

5

10

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

PMI Manufacturero: Producción

PMI Serv icios: Act ividad

Octubre

 

Los pronósticos de crecimiento mundial para 2021 se 
revisaron ligeramente a la baja, como resultado de 
previsiones menores en algunas economías 
avanzadas y mejoras marginales para las economías 
emergentes. Para 2022, las estimaciones para la 
economía global se mantuvieron estables, aunque las 
de las economías avanzadas aumentaron 
ligeramente y las de economías emergentes 
disminuyeron moderadamente. Estas proyecciones 
continúan sujetas a incertidumbre, en tanto que los 
riesgos a la baja para el crecimiento se han acentuado 
(Gráfica 3 y Cuadro 1).  

Gráfica 3 
Mundial: Pronósticos de Crecimiento del PIB

Variación anual en por ciento

Fuente: Fondo M onetario Internacional, World Economic Outlook Julio

2021   y  Octubre 2021.
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Cuadro 1 

2020 2021 2022 2021 2022

Mundial -3.1 5.9 4.9 -0.1 0.0

Avanzadas -4.5 5.2 4.5 -0.4 0.1

  Estados Unidos -3.4 6.0 5.2 -1.0 0.3

  Zona del euro -6.3 5.0 4.3 0.4 0.0

  Japón -4.6 2.4 3.2 -0.4 0.2

  Reino Unido -9.8 6.8 5.0 -0.2 0.2

Emergentes -2.1 6.4 5.1 0.1 -0.1

  Excl. China -4.1 5.6 4.9 0.2 0.0

  México -8.3 6.2 4.0 -0.1 -0.2

  China 2.3 8.0 5.6 -0.1 -0.1

  India -7.3 9.5 8.5 0.0 0.0

  Brasil -4.1 5.2 1.5 -0.1 -0.4

Mundial: Pronósticos de Crecimiento del PIB

Variación anual en por ciento

Fuente: Fondo M onetario  Internacional, World Economic Outlook 

Julio  2021  y Octubre 2021.

Fondo Monetario Internacional (FMI)

WEO Octubre 2021
Cambio respecto a 

julio 2021

 

La inflación global siguió incrementándose, 
presionada por los cuellos de botella en las cadenas 
globales de suministro, por los estímulos al gasto y su 
recomposición hacia mercancías, por el incremento 
en los precios de las materias primas, así como por la 
reapertura en algunos servicios. En este contexto, la 
inflación se mantuvo por encima de sus objetivos en 
la mayoría de las economías, tanto avanzadas como 
emergentes. Si bien se anticipa que los factores que 
han afectado a los precios a nivel global tendrán un 
efecto temporal sobre la inflación anual, no puede 
descartarse un escenario en el que estos tengan 
mayor persistencia. En este entorno, la mayoría de 
los bancos centrales de las principales economías 
avanzadas han empezado a dar indicios de una 
reducción gradual del estímulo monetario. Por su 
parte, en las emergentes, un gran número de las 
autoridades monetarias han estado reduciendo el 
estímulo monetario con alzas en sus tasas de interés 
de política monetaria. 

Los mercados financieros internacionales mostraron, 
en general, un comportamiento favorable durante el 
periodo que se reporta, aunque con ciertos episodios 
de volatilidad y menor apetito por riesgo, 
particularmente durante septiembre y la segunda 
mitad de noviembre. Lo anterior, como reflejo de  

la incertidumbre sobre la evolución de la pandemia y 
nuevas variantes del virus, así como de la inflación. 
Ello en un entorno en el que se anticipa una reducción 
gradual del estímulo monetario en algunas 
economías avanzadas. En este contexto, entre los 
riesgos globales destacan los asociados a la 
pandemia, las presiones inflacionarias y los ajustes en 
las condiciones monetarias y financieras en Estados 
Unidos. 

2.1.1.  Actividad Económica Mundial 

En las economías avanzadas, los indicadores 
disponibles sugieren que la actividad económica 
siguió exhibiendo una mejoría durante el tercer 
trimestre, si bien a un ritmo menor al registrado 
durante el trimestre previo. Lo anterior debido, 
principalmente, a las disrupciones en las cadenas de 
suministro y al repunte de contagios por la variante 
Delta del virus SARS-CoV-2 (Gráfica 4). De igual 
forma, en las economías emergentes el 
comportamiento ha sido heterogéneo entre países 
en función del desarrollo de la crisis sanitaria y de las 
afectaciones a cada país derivadas de las disrupciones 
en las cadenas productivas. 

Gráfica 4 

Mundial: Movilidad Durante la Pandemia1/ y Nuevos Casos 

Diarios de COVID-19
Promedio móvil de siete días de la desviación porcentual del 

nivel previo a la pandemia2/ y casos por millón de habitantes

1/ Se refiere al promedio de la desviación diaria respecto al nivel previo a la

pandemia que mide Google para rubros como ventas al menudeo,

recreación, transporte, lugares de trabajo , farmacias, restaurantes y zonas

residenciales (se promedia de forma inversa). 

2/ Los valores de referencia se calculan durante un periodo de 5 semanas,

desde el 3 de enero al 6 de febrero del 2020.

Fuente: Elaborado por Banco de M éxico con información de Google y

Johns Hopkins University.
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La pandemia continuó provocando una 
recomposición del gasto de los hogares hacia los 
bienes de consumo, principalmente duraderos, en la 
mayoría de las economías. Lo anterior fue resultado 
de una combinación de factores, entre los que 
destacan las restricciones hacia ciertas actividades 
asociadas a la pandemia, especialmente en servicios 
de esparcimiento, transporte y alojamiento, que 
condujo a los consumidores a orientar su gasto hacia 
las mercancías. Ello se vio reforzado por las 
cuantiosas transferencias directas por parte de los 
gobiernos a los hogares, especialmente en las 
economías avanzadas. Si bien la reciente reapertura 
de los servicios en varias economías ha reactivado el 
gasto de los hogares en estas actividades, la 
proporción del gasto en bienes duraderos se 

mantiene en niveles ampliamente superiores a los 
previos a la pandemia, mientras que la 
correspondiente a servicios aún no se recupera (ver 
Recuadro 1). 

Los mercados laborales han mantenido su 
recuperación en función de la evolución de la 
pandemia y la reapertura de actividades productivas. 
En varias economías se ha seguido registrando una 
demanda por mano de obra mayor al ritmo de 
reintegración de los trabajadores a la fuerza laboral, 
provocando un crecimiento de los salarios en 
comparación con el trimestre previo. Estas presiones 
han estado concentradas en algunos sectores 
específicos en los que los trabajadores perciben un 
mayor riesgo de contagio por la interacción social, 
como los de hospitalidad, ocio y educación. 
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Recuadro 1Recuadro 1. El Ahorro Financiero de los Hogares en Diversas Economías durante la Pandemia de COVID–19 
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En Estados Unidos, la actividad económica moderó su 
dinamismo durante el tercer trimestre de 2021, al 
crecer 0.5% a tasa trimestral y ajustada por 
estacionalidad, luego de registrar un crecimiento de 
1.6% el trimestre previo (Gráfica 5).1 Dicha 
desaceleración se dio en el marco de la reducción de 
algunos estímulos fiscales, como los pagos 
complementarios del seguro de desempleo, del 
incremento en el número de nuevos casos de 
COVID-19, particularmente en la primera mitad del 
tercer trimestre, y de múltiples cuellos de botella en 
la producción y comercio de bienes. Lo anterior se 
reflejó en una moderación del consumo privado y en 
una contribución negativa de las exportaciones netas. 
A su vez, la acumulación de inventarios y la inversión 
de negocios contribuyeron en gran medida al 
crecimiento en el tercer trimestre del año, esta última 
como resultado de la expansión de la inversión en 
propiedad intelectual, la cual contrarrestó 
totalmente las afectaciones de las cadenas de 
suministro en el rubro de equipo de transporte. 

Gráfica 5 
EUA: PIB Real y Componentes

Variación trimestral en por ciento y contribuciones en puntos 

porcentuales, a.e.

a. e. / Cifras con ajuste estacional.  

Fuente: Bureau of Economic Analysis.

-12

-10

-8

-6

-4

-2

0

2

4

6

8

10

2016 2017 2018 2019 2020 2021

  Consumo Privado   Inversión Residencial

  Inversión No Residencial   Inventarios

  Exportaciones Netas   Gasto Público

Total

III Trim.

 

                                                           
1  Expresado como tasa trimestral anualizada ajustada por estacionalidad, 

el crecimiento del PIB de Estados Unidos en el segundo trimestre de 
2021 fue de 6.7% y en el tercer trimestre de 2.1%. 

La producción industrial de Estados Unidos, luego de 
crecer 1.6% en el segundo trimestre, creció 1.0% en 
el tercero. La actividad manufacturera se desaceleró 
como resultado del cierre de plantas petroquímicas y 
refinerías por el huracán Ida en agosto y de la escasez 
de semiconductores. La generación de gas y 
electricidad registró una importante volatilidad ante 
las fluctuaciones en la demanda por aire 
acondicionado debido a las cambiantes condiciones 
climáticas (Gráfica 6). En octubre, la actividad 
industrial mostró un crecimiento mensual ajustado 
por estacionalidad de 1.6%, en gran parte por la 
recuperación de la industria petroquímica luego de 
las afectaciones provocadas por el paso del huracán 
Ida, y de un repunte del sector automotriz. El índice 
de gerentes de compras del sector manufacturero 
sugiere que la recuperación gradual de este sector 
seguirá limitada por la persistencia de cuellos de 
botella. 

Gráfica 6 

EUA: Producción Industrial
Índice enero 2012=100, a. e.

a. e. / Cifras con ajuste estacional. 

Fuente: Reserva Federal.

70

80

90

100

110

120

130

2016 2017 2018 2019 2020 2021

Total

 Manufacturas

 Minería

 Elect ricidad y  Gas Octubre

 



Banco de México 

12 Informe Trimestral Julio - Septiembre 2021 
Información que ha sido publicada por el Banco de México 

El mercado laboral en Estados Unidos siguió 
recuperándose durante el periodo que se reporta. No 
obstante, se observó una marcada moderación en el 
ritmo de generación de empleo durante agosto y 
septiembre, reflejando las afectaciones derivadas del 
incremento en el número de contagios de COVID-19. 
La generación de empleo se recuperó en octubre a 
medida que disminuyeron los contagios y se ha ido 
normalizado la actividad en los sectores afectados. 
Así, la nómina no agrícola registró un alza mensual de 
531 mil plazas en octubre de 2021, luego de registrar 
un crecimiento promedio mensual de 398 mil plazas 
durante agosto y septiembre y de poco más de 1 
millón de plazas en promedio en junio y julio (Gráfica 
7). Por su parte, la tasa de desempleo disminuyó de 
5.9% en junio a 4.6% en octubre y las solicitudes 
iniciales de seguro de desempleo siguieron 
disminuyendo, registrando 199 mil nuevas solicitudes 
en la semana que concluyó el 20 de noviembre 
(Gráfica 8). A octubre, el nivel de empleo se ubica aún 
4.2 millones por debajo del nivel previo a la 
pandemia, que representa 2.8% del total de la 
nómina no agrícola.  

Gráfica 7 

EUA: Nómina No Agrícola

Número de empleados en el sector no agrícola, en millones, a. e.

a. e. / Cifras con ajuste estacional. 

Fuente: Bureau of Labor Statistics.
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2  Expresado como tasa trimestral anualizada ajustada por estacionalidad, 

la variación del PIB de la zona del euro fue de 8.7% en el segundo 
trimestre de 2021 y 9.3% en el tercero.  

Gráfica 8 

EUA: Solicitudes de Seguro de Desempleo 
1/

En miles, a. e.

a.e./ Cifras con ajuste estacional.

1/ Programas Estatales Regulares.

2/ Personas que están so licitando beneficios de desempleo y que ya los 

habían so licitado previamente.

Fuente: Department o f Labor.
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En la zona del euro, la actividad económica se aceleró 
en el tercer trimestre, al aumentar 2.2% a tasa 
trimestral y ajustada por estacionalidad, luego de 
expandirse 2.1% en el segundo trimestre (Gráfica 9).2 
Dicho aumento reflejó un crecimiento generalizado 
de las economías de la región derivado de la apertura 
de actividades durante el trimestre, la cual resultó en 
un mayor crecimiento de la demanda interna (Gráfica 
10). En cuanto al mercado laboral, la tasa de 
desempleo disminuyó de 7.8% en junio a 7.4% en 
septiembre. Por su parte, los índices de gerentes de 
compras sugieren que el ritmo de recuperación de la 
actividad económica está siendo afectado por las 
disrupciones en las cadenas globales de suministro 
provocadas por la pandemia y por el repunte de 
contagios que ha llevado a la reimposición de 
restricciones a la movilidad en varios países de la 
región. 
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Gráfica 9 

Zona del Euro: Producto Interno Bruto
Variación trimestral en por ciento, a. e. 

a. e. / Cifras con ajuste estacional.

Fuente: Eurostat.
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Gráfica 10 

Zona del Euro: Ventas al Menudeo y Exportaciones

Índice 2015 = 100, a. e.

Nota: Las cifras por país se refieren a las ventas al menudeo, mientras que 

las cifras de exportaciones se refieren al comercio  del bienes al exterior de 

la región.

a. e. / Cifras con ajuste estacional. 

Fuente: Eurostat.
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En el Reino Unido, la actividad económica se 
expandió 1.3% a tasa trimestral y ajustada por 
estacionalidad en el tercer trimestre de 2021, 
crecimiento menor al 5.5% observado durante el 
segundo.3 Esta moderación reflejó el repunte en el 
número de contagios de COVID-19, el efecto de la 
escasez de insumos y del aumento en los precios del 
gas natural sobre la actividad económica, así como la 
continua debilidad de la inversión de los negocios y 
del comercio asociada en parte con el Brexit. 
Respecto al mercado laboral, la tasa de desempleo 
disminuyó de 4.7% en junio a 4.3% en septiembre. 

                                                           
3  Expresado como tasa trimestral anualizada y ajustada por 

estacionalidad, la variación del PIB del Reino Unido fue de 23.9% en el 
segundo trimestre y de 5.1% en el tercero. 

4  Expresado como tasa trimestral anualizada y ajustada por 
estacionalidad, la variación del PIB de Japón fue de -3.0% en el tercer 
trimestre y de 1.5% en el segundo trimestre de 2021. 

Por su parte, los índices de gerentes de compras 
sugieren una recuperación gradual de la actividad 
manufacturera y de servicios. 

En Japón, la actividad económica se contrajo 0.8% a 
tasa trimestral ajustada por estacionalidad ante la 
implementación de un estado de emergencia por el 
agravamiento de la pandemia durante prácticamente 
todo el tercer trimestre, después de crecer 0.4% en el 
segundo trimestre.4 Lo anterior reflejó una 
contribución negativa del consumo de los hogares y 
de la inversión privada. La producción y las 
exportaciones, principalmente de automóviles, 
continuaron siendo afectadas por la persistencia de 
cuellos de botella y la escasez de semiconductores. 
Por su parte, la tasa de desempleo disminuyó 
marginalmente de 2.9% en junio a 2.8% en 
septiembre. Los índices de gerentes de compras 
sugieren que la actividad en el sector de servicios se 
acelerará a principios del cuarto trimestre del año 
ante el levantamiento del estado de emergencia, 
mientras que la actividad manufacturera continuará 
con una recuperación gradual. 

En Canadá, la actividad económica se expandió 1.3% 
a tasa trimestral y ajustada por estacionalidad en el 
tercer trimestre de 2021, luego de contraerse 0.8% 
durante el segundo.5 El repunte en la economía fue 
impulsado por el avance en el programa de 
vacunación y el relajamiento de las medidas de 
contención. Si bien la pandemia continuó afectando 
la confianza de los consumidores, la demanda interna 
ha seguido recuperándose. Por su parte, la tasa de 
desempleo siguió decreciendo al pasar de 7.8% en 
junio a 6.7% en octubre. Los indicadores 
prospectivos, como el índice de gerentes de compras 
del sector manufacturero, sugieren una expansión. 

En las economías avanzadas, se anticipa que el 
crecimiento siga siendo impulsado por estímulos 
fiscales. En Estados Unidos, a mediados de noviembre 
se aprobó el Programa de Infraestructura, Inversión y 
Empleo de aproximadamente 1.2 billones de dólares, 
que incluye recursos por alrededor de 500 mil 
millones de dólares en nuevas inversiones en los 

5  Expresado como tasa trimestral anualizada ajustada por 
estacionalidad, la variación del PIB de Canadá fue de -3.2% en el 
segundo trimestre y de 5.4% en el tercer trimestre de 2021. El dato del 
PIB correspondiente al tercer trimestre de 2021 se publicó el 30 de 
noviembre de 2021. 
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próximos 5 años. Posteriormente, la Cámara de 
Representantes de ese país aprobó un programa de 
gasto social, que incluye alrededor de 1.6 billones de 
dólares en nuevo gasto que será destinado durante 
los próximos 10 años a rubros como educación, salud, 
vivienda y combate al cambio climático. Este 
programa fue turnado para su aprobación al Senado. 
En la Unión Europea se prevé la implementación de 
medidas fiscales adicionales para lo que resta del año 
bajo el acuerdo del Fondo Masivo de Recuperación 
para Europa (NGEU), mientras que en Japón el 
gobierno ha dado indicios de que podría anunciarse 
un nuevo paquete fiscal. 

En las principales economías emergentes, los 
indicadores disponibles apuntan a un 
comportamiento diferenciado entre regiones y países 
durante el tercer trimestre de 2021, debido a la 
evolución de la pandemia y a la exposición de cada 
país a las afectaciones a las cadenas globales de 
suministro. En América Latina, los indicadores 
reflejan una recuperación de la actividad económica 
en la mayoría de los países, asociada con la 
normalización gradual de las actividades productivas. 
En Asia Emergente, el comportamiento ha sido mixto, 
pues mientras que algunas economías previamente 
afectadas por la crisis sanitaria, como India, han 
comenzado a mostrar una recuperación, otras se han 
desacelerado a medida que se han intensificado las 
afectaciones a las cadenas de suministro. En China, 
los indicadores económicos sobre consumo, 
inversión y producción industrial se han desacelerado 
debido al retiro gradual de algunas medidas de 
estímulo económico, a ciertas regulaciones 
ambientales, a la imposición de nuevas restricciones 
por COVID-19 en algunas regiones y a los riesgos 
financieros que enfrenta el sector inmobiliario 
(Gráfica 11). En Europa Emergente, los indicadores 
disponibles sugieren un crecimiento moderado del 
PIB en la mayoría de las economías, ante los avances 
en los procesos de vacunación y la normalización de 
actividades. No obstante, el incremento en el número 
de contagios en la región y la adopción de medidas de 
distanciamiento social, apunta a una disminución en 
el ritmo de crecimiento de las economías de Europa 
Emergente en los próximos meses. 

El balance de riesgos sobre el escenario central de 
recuperación de la economía global es 
marcadamente incierto y los riesgos a la baja se han 
acentuado. Entre dichos riesgos se encuentran 

aquellos asociados a la crisis sanitaria global y la 
aparición de nuevas variantes del virus. En particular, 
la posible propagación de la variante Ómicron y la 
imposición de mayores restricciones a la movilidad 
que pudieran afectar el proceso de recuperación 
económica mundial. Asimismo, existe la posibilidad 
de que las disrupciones en las cadenas de suministro 
se prolonguen más de lo previsto. Adicionalmente, 
existen otros riesgos asociados a la aprobación de un 
menor estímulo fiscal en Estados Unidos, a un retiro 
antes de lo previsto del estímulo monetario en las 
economías avanzadas, a nuevos episodios de 
volatilidad en los mercados financieros 
internacionales y a tensiones sociales y geopolíticas. 
Entre los riesgos al alza destaca una posible 
aceleración en el proceso de vacunación mundial o el 
surgimiento de nuevos tratamientos médicos para el 
COVID-19. 

Gráfica 11 
China: Producto Interno Bruto Real

Variación trimestral en por ciento, a.e.

a.e./ Cifras con ajuste estacional.

Fuente: National Bureau of Statistics.
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2.1.2. Precios de las Materias Primas 

Durante el periodo que cubre este Informe, los 
precios internacionales de las materias primas 
registraron una tendencia al alza. Los precios del 
petróleo alcanzaron su nivel más elevado desde 
2014, ante la continua recuperación de la demanda 
por combustible, en un contexto de limitaciones en la 
oferta mundial de crudo. Esto último, ante las 
interrupciones a la producción debido al paso del 
huracán Ida en la costa estadounidense del Golfo de 
México, a los recortes a la producción de crudo 
vigentes por parte de los miembros de la 
Organización de Países Exportadores de Petróleo 
(OPEP) y otros productores, así como menor 
inversión en el sector por la transición a energías 
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renovables (Gráfica 12). Recientemente los precios 
del petróleo han mostrado volatilidad ante el anuncio 
de que varios países liberarán reservas de petróleo en 
un esfuerzo por atenuar el alza en los precios de los 
energéticos. Los contratos de futuros sugieren que el 
precio del crudo disminuirá moderadamente para el 
siguiente año, manteniendo niveles relativamente 
altos y superiores a los esperados al cierre del 
trimestre previo (Gráfica 13). Cabe señalar, sin 
embargo, que los precios del petróleo recientemente 
han resentido la aparición de nuevas variantes del 
virus. Los precios del gas natural aumentaron durante 
gran parte del periodo, ante el fuerte incremento en 
la demanda y los bajos niveles de inventarios, 
también asociados a una producción menor a la 
esperada como resultado de una menor inversión. No 
obstante, los precios del gas han disminuido 
recientemente debido a mayores exportaciones por 
parte de grandes productores como Rusia. Los 
contratos de futuros reflejan una tendencia 
decreciente, aunque se espera que los precios se 
mantengan en niveles relativamente altos al menos 
hasta el primer cuatrimestre de 2022 (Gráfica 14).  

Gráfica 12 
Petróleo Crudo

Dólares por barril

Fuente: B loomberg.
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Gráfica 13 

Futuros del Petróleo WTI
Dólares por barril

Fuente: B loomberg.
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Gráfica 14 
Precios Internacionales y Futuros

del Gas Natural y Gas Licuado

Dólares por millón de BTU y dólares por galón

1/ Henry Hub Gas Natural Precio Spot.

2/ NYM EX Propane Non-LDH M t. Belvieu (OPIS) Swap.

Fuente: B loomberg.

0

1

2

3

0

3

6

9

ene-2020 jun-2020 nov-2020 abr-2021 sep-2021 feb-2022

C
ie

n
to

s
Gas Natural  1/

Gas Licuado 2/

15.8 Curva de 
Futuros

 

Por su parte, los precios de la mayoría de los metales 
industriales presentaron un alza en la primera mitad 
del periodo que se reporta derivada de la 
preocupación de que su producción se vea afectada 
ante los elevados precios de los combustibles. No 
obstante, se han observado reducciones recientes 
asociadas a la moderación en la producción industrial 
por las disrupciones en las cadenas globales de 
suministro (Gráfica 15). 
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Gráfica 15 

Precios de Metales Seleccionados
 1/

Índice 01/Ene/2018=100

1/ El índice GSCI es un indicador de 24 materias primas elaborado por

Goldman Sachs. En particular, el componente de metales industriales

sigue los precios del aluminio , cobre, níquel, zinc y plomo.

Nota: Línea vertical en el 1 de julio  de 2021.

Fuente: B loomberg.
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Los precios de los granos disminuyeron en 
comparación con los altos niveles alcanzados durante 
el segundo trimestre de 2021. No obstante, estos 
precios se mantienen relativamente elevados, ya que 
los inventarios permanecen bajos. Por su parte, los 
precios del trigo mostraron una tendencia al alza por 
el retraso en la siembra ante las fuertes lluvias 
registradas en algunas de las principales regiones 
productoras. Asimismo, los precios de contratos de 
futuros de algunos granos sugieren que los precios 
seguirán en niveles elevados al menos hasta el primer 
cuatrimestre de 2022 (Gráfica 16). 

Gráfica 16 

Precios de los Granos
1/

Índice 01/Ene/2018=100

1/ Los precios se refieren al contrato vigente de los futuros de los granos.

Fuente: B loomberg.
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2.1.3. Tendencias de la Inflación en el Exterior 

La inflación mundial continuó aumentando con 
heterogeneidad entre países, presionada por los 
cuellos de botella en las cadenas productivas, por los 
estímulos al gasto y su recomposición hacia 
mercancías, por el incremento en los precios de las 
materias primas, así como por los efectos de la 
reapertura en algunos servicios. La inflación general 
en la mayoría de las principales economías avanzadas 
continúa ubicándose por encima de los objetivos de 
sus bancos centrales, con excepción de Japón cuya 
inflación se mantiene en niveles bajos (Gráficas 17, 18 
y 19). 

Gráfica 17 
Economías Avanzadas: Inflación General

Variación anual en por ciento

1/ Se empleó el deflactor del gasto en consumo personal.

2/ Cifras preliminares publicadas el 30 de noviembre.

3/ Excluye alimentos frescos. Esta serie no excluye el efecto del 

incremento del impuesto al consumo en mayo de 2014 y octubre de 2019, ni 

el efecto del programa de guardería y educación preescolar gratuitas en 

octubre de 2019. 

4/ Se empleó el índice armonizado.

Fuente: Bureau of Economic Analysis, Eurostat, Banco de Japón, Oficina 

Nacional de Estadística del Reino Unido e Instituto  de Estadística de 

Canadá.
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Gráfica 18 

Economías Avanzadas: Inflación Subyacente

Variación anual en por ciento

1/ Se empleó el deflactor del gasto en consumo personal.

2/ Cifras preliminares publicadas el 30 de noviembre.

3/ Excluye alimentos frescos y energía. Esta serie no excluye el efecto del

incremento del impuesto al consumo en mayo de 2014 y octubre de 2019, ni 

el efecto del programa de guardería y educación preescolar gratuitas en

octubre de 2019. 

4/ Se emplea el índice armonizado.

5/ Excluye alimentos y energía y el efecto de los impuestos indirectos.

Fuente: Bureau of Economic Analysis, Eurostat, Banco de Japón, Oficina

Nacional de Estadística del Reino Unido e Instituto de Estadística de

Canadá.
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Gráfica 19 

Economías Avanzadas: Medida de Medias Truncadas 

de la Inflación
Variación anual en por ciento

Nota: Se emplean las medidas alternativas de la inflación donde se trunca

un porcentaje de los pesos de las colas superiores e inferiores. Los

recortes como porcentaje de la canasta total de cada país son: 55%

Estados Unidos, 45% zona del euro, 20% Japón y 40% Canadá. 

1/ Se empleó el deflactor del gasto en consumo personal.

Fuente: Reserva Federal de Dallas, Eurostat, Banco de Japón e Instituto

de Estadística de Canadá.
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En Estados Unidos, donde los estímulos fiscales han 
sido los de mayor cuantía, la inflación se ha 
incrementado más que en otras economías 
avanzadas. En particular, el deflactor del gasto en 
consumo personal aumentó de 4.0% en junio a 5.0% 
en octubre, mientras que el componente subyacente 

                                                           
6  El dato de inflación de noviembre corresponde a la estimación 

preliminar publicada el 30 de noviembre. 

aumentó de 3.6 a 4.1% en el mismo periodo. Por su 
parte, el crecimiento del índice de precios al 
consumidor se incrementó de 5.4% en junio a 6.2% 
en octubre, mientras que la subyacente registró en 
octubre 4.6%. A lo anterior contribuyeron presiones 
en un número más amplio de rubros, particularmente 
en los precios de los alimentos y de los energéticos, 
así como en algunos bienes como vehículos y 
mobiliario. En cuanto a los servicios, se observó un 
aumento en la inflación de rubros como alojamiento, 
recreación y vivienda (Gráfica 20).  

Gráfica 20 
EUA: Deflactor del Gasto en Consumo Personal 

e Índice de Precios al Consumidor
Variación anual en por ciento

1/ Cifras con ajuste estacional.

Fuente: Bureau of Economic Analysis y  Bureau of Labor Statistics.
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En la zona del euro, la inflación ha seguido 
aumentando por los incrementos en los precios de los 
energéticos y de los alimentos, así como de algunos 
servicios y bienes. El incremento de la inflación 
general reflejó los desajustes entre la recuperación 
de la demanda y la oferta, la escasez de insumos y los 
efectos base de la reducción temporal del IVA en 
Alemania en 2020, entre otros factores. Así, la 
inflación general aumentó de 1.9% en junio a 4.9% en 
noviembre y el componente subyacente se 
incrementó de 0.9 a 2.6% en el mismo periodo6. 

En el Reino Unido, la inflación general aumentó de 
2.5% en junio a 4.2% en octubre, reflejando en gran 
medida los elevados precios de los energéticos y de 
los alimentos, así como el alza de la inflación de la 
medición subyacente, la cual se incrementó de 2.3% 
en junio a 3.4% en octubre. Lo anterior, como 
resultado de un alza en los precios de algunos bienes 
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como vehículos y servicios de recreación, vivienda y 
transporte, entre otros. 

En Canadá, la inflación general se incrementó de 3.1% 
en junio a 4.7% en octubre y la medición subyacente 
pasó de 2.2 a 3.2% en el mismo periodo. Dicho 
comportamiento reflejó los mayores precios de los 
alimentos y de la gasolina, así como una aceleración 
en la inflación de bienes y servicios ante persistentes 
disrupciones en las cadenas productivas y un 
relajamiento de las restricciones a la movilidad. 

En Japón, la inflación general aumentó en el periodo 
que cubre este Informe, al pasar de -0.5% en junio a 
0.1% en octubre, reflejando un alza en la inflación de 
los energéticos y de los alimentos (excluyendo 
alimentos frescos). De igual forma, la inflación 
subyacente aumentó de -0.9% en junio a -0.7% en 
octubre. 

En este contexto, las expectativas de inflación de 
corto plazo provenientes de encuestas siguieron 
aumentando para la mayoría de las economías 
avanzadas, al tiempo que aquellas de mayor plazo 
derivadas de instrumentos financieros mostraron 
incrementos moderados (Gráfica 21). 

Gráfica 21 
Economías Avanzadas: Expectativas de Inflación 

5 años/5 años
Variación anual en por ciento

Fuente: B loomberg.
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En la mayoría de las principales economías 
emergentes la inflación continuó aumentando, como 
resultado de los mismos factores que afectaron a la 
inflación en las economías avanzadas, además de la 
depreciación del tipo de cambio en algunos casos (ver 
Recuadro 2). Adicionalmente, en la mayoría de estas 
economías, con la excepción de algunas de la región 
asiática, la inflación se mantuvo por encima del 
objetivo de sus bancos centrales (Gráfica 22).  

Gráfica 22 
Economías Emergentes: Inflación General

Variación anual en por ciento

1/ Dato para la primera quincena de noviembre.

Nota: Para el caso de los bancos centrales que no tienen objetivo puntual

de inflación se presenta el punto medio de su intervalo o rango de

to lerancia. Elaborado con información disponible al 24 de noviembre del

2021.

Fuente: Haver Analytics, bancos centrales y oficinas nacionales de

estadística correspondientes.
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Cabe destacar que la mayor persistencia de los 
cuellos de botella en las cadenas de suministro global, 
se han reflejado en mayores precios a los productores 
tanto en economías avanzadas como emergentes, 
sugiriendo que las presiones al alza en la inflación 
global pudieran prolongarse (Gráficas 23 y 24).  

Gráfica 23 
Economías Avanzadas: Índice de Precios al Productor

Variación anual en por ciento

Fuente: Bureau of Labor Statistics, Eurostat, Banco de Japón, Oficina

Nacional de Estadística del Reino Unido e Instituto de Estadística de

Canadá.
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Gráfica 24 

Economías Emergentes Seleccionadas: 

Índice de Precios al Productor

Variación anual en por ciento

Fuente: Haver Analytics.
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En este sentido, el balance de riesgos para la inflación 
global está sesgado al alza y continúa sujeto a una 
elevada incertidumbre. Entre los riesgos que podrían 
propiciar choques adicionales o una mayor 
persistencia de las presiones inflacionarias se 
encuentran: i) la prolongación o intensificación de los 

desajustes entre la demanda y la oferta, asociados a 
las afectaciones a las cadenas de suministro; ii) que 
continúe la reasignación del gasto hacia las 
mercancías; iii) la persistencia en la escasez de mano 
de obra, la cual podría derivar en presiones salariales 
más generalizadas; iv) un rápido aumento de los 
precios de la vivienda en algunas economías; v) un 
alza persistente de los precios de las materias primas, 
en particular de los alimentos y de los energéticos; vi) 
posibles depreciaciones cambiarias en algunas 
economías emergentes ante el retiro del estímulo 
monetario en algunas economías avanzadas; y vii) 
una reconfiguración de las cadenas globales de 
suministro que implique aumentos en los costos de 
producción. A la baja, existe el riesgo de que i) el 
ritmo de recuperación de la demanda sea menor al 
esperado; ii) que algunas de las distorsiones de oferta 
se corrijan antes de lo previsto; y iii) que las presiones 
sobre los precios de las materias primas sean menos 
persistentes a lo anticipado.  
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Recuadro 2Recuadro 2. Estimación de Determinantes de la Inflación en Países de América Latina 
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2.1.4. Política Monetaria y Mercados Financieros 
Internacionales 

Ante el avance de la recuperación económica y el 
riesgo de presiones inflacionarias persistentes, se 
espera que los bancos centrales de algunas 
economías avanzadas comiencen a retirar el estímulo 
monetario (Cuadro 2).  

Durante el periodo que cubre este Informe, la 
Reserva Federal de Estados Unidos mantuvo sin 
cambio el rango objetivo de entre 0 y 0.25% para la 
tasa de fondos federales y reiteró que mantendrá el 
nivel actual hasta que las condiciones del mercado 
laboral hayan alcanzado niveles consistentes con su 
estimación de máximo empleo y que la inflación se 
encuentre en 2% y esté encaminada a exceder 
moderadamente ese nivel durante algún tiempo. En 
su reunión de noviembre, dado el avance sustancial 
adicional de la economía hacia sus objetivos, el 
Comité Federal de Operaciones de Mercado Abierto 
(FOMC) decidió comenzar a reducir a partir de ese 
mes el ritmo mensual de compras netas de activos. 
Precisó que las compras netas de valores del Tesoro 
se reducirán en 10 mil millones de dólares y las de 
valores respaldados por hipotecas de agencias en 5 
mil millones de dólares en noviembre y en una 
cantidad igual nuevamente en diciembre. El Comité 
indicó que hacia delante probablemente serán 
apropiadas reducciones similares, aunque está 

preparado para ajustarlas si los cambios en las 
perspectivas económicas lo justifican. En este 
sentido, las minutas de dicha reunión mencionan que 
algunos participantes sugirieron que podría 
justificarse reducir el ritmo de compras netas de 
activos en más de 15 mil millones de dólares. Por otro 
lado, el presidente de dicha Institución detalló que la 
reducción en el ritmo de compras anunciada 
implicaría que los aumentos netos en sus tenencias 
de valores finalizarían a mediados del próximo año. 
Además, indicó que la decisión de reducir sus 
compras de activos no implica ninguna guía directa 
respecto a su política de tasa de interés. Mencionó 
que el momento de aumentar las tasas de interés 
dependerá de la trayectoria de la economía, 
indicando que considera que pueden ser pacientes. 
En este contexto, los pronósticos del FOMC 
publicados en septiembre reflejan que 9 de los 18 
miembros del Comité anticipan la primera alza 
durante 2022 y las medianas de dichos pronósticos 
muestran la expectativa de entre tres y cuatro alzas 
de 25 puntos base en la tasa de interés para el cierre 
de 2023 y de al menos seis alzas en total para finales 
de 2024. Destaca que algunos analistas del sector 
privado prevén que la compra de activos pudiera 
terminar antes de lo señalado. Por su parte, la 
trayectoria implícita en instrumentos financieros 
para la tasa de fondos federales incorpora la 
expectativa de entre una y dos alzas de 25 puntos 
base para el cierre de 2022. 
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Cuadro 2 

Economías 

Avanzadas 1/

Cambio 

Acumulado 

durante 2021 

Cambio 

Esperado2/ 

para el Cierre 

de 2021

Cambio 

Esperado2/ 

para el Cierre 

de 2022

Cambio 

Esperado2/ 

para el Cierre 

de 2023

Programas de Compras de Activos

Estados Unidos 0.0 -4.6 40.2 110.5

3 noviembre: El Comité anunció que a fina les de noviembre empezará a reducir el ri tmo

mensual de sus compras netas de activos en 10,000 mi l lones de dólares (mdd) en bonos

del  Tesoro y en 5,000 mdd en bonos  respaldados  por hipotecas .

Canadá 0.0 0.4 106.9 164.5

27 octubre: El Banco está poniendo fin a l rela jamiento cuanti tativo (QE ) y pasa a la fase de

reinvers ión, durante la cual comprará bonos del Gobierno de Canadá únicamente para

reemplazar los  bonos  que vencen.

Zona del Euro 0.0 0.4 8.0 28.1

28 octubre: El Consejo seguirá efectuando compras netas de activos en el marco del PEPP 

con una dotación tota l de 1,850 mm de euros a l menos hasta el fina l de marzo de 2022 y, en

todo caso, hasta que cons idere que la fase de cris is del Coronavirus ha terminado. El

Consejo s igue cons iderando que pueden mantenerse unas condiciones de financiación

favorables con un ri tmo de compras netas de activos en el marco del PEPP l igeramente

inferior a l  del  segundo y tercer trimestre de este año.

Reino Unido 0.0 7.4 88.6 111.7

4 noviembre: El Comité votó por unanimidad a favor de mantener el s tock de compras de

bonos corporativos no financieros con grado de invers ión en l ibras esterl inas , financiadas

por la emis ión de reservas del banco centra l . Además, el Comité votó por una mayoría de 6-

3 a favor de continuar con el programa exis tente de compra de bonos del gobierno del

Reino Unido, financiado por la  emis ión de reservas  del  banco centra l .

Australia 0.0 -- -- --
2 noviembre: Decidió mantener en $4 MMDA sus compras semanales de activos hasta a l

menos  mediados  de febrero de 2022.

Nueva Zelandia 50.0 -- -- --
24 de noviembre: Sin actual ización. En jul io detuvo su programa de compras de activos de

$100 MMDNZ.

Suecia 0.0 -- -- --
25 noviembre: En su decis ión señaló que su programa de compras de activos por $700

MMCS, iniciado en marzo de 2022, expirará  el  31 de diciembre de 2021.  

Noruega 25.0 -- -- -- No l leva  a  cabo programas  de compras  de activos  relacionados  con la  pandemia.

Corea del Sur 50.0 -- -- -- No l leva  a  cabo programas  de compras  de activos  relacionados  con la  pandemia.

Japón 0.0 3.7 6.8 6.7

28 octubre: Mantuvo su estrategia de compras de papel comercia l y de bonos corporativos

hasta marzo 2022, as í como de su programa especia l de apoyo al financiamiento en

respuesta  a l  COVID-19.

Economías Avanzadas: Cambios Esperados y Anunciados en la Postura Monetaria
Puntos Base

Tasas de Política Monetaria

MMDC: Se refiere a miles de millones de dólares canadienses.

MMDNZ: Se refiere a miles de millones de dólares neozelandeses.

MMDA: Se refiere a miles de millones de dólares australianos.

MMCS: Se refiere a miles de millones de coronas suecas.

1/ Para la zona del euro se reporta la tasa de depósitos y las diferencias respecto al punto medio del intervalo objetivo para el caso de Estados Unidos. 

2/ Se reporta la diferencia del nivel actual de la tasa y el nivel implícito de la tasa de política para diciembre del año señalado obtenido con la curva OIS. Esta se construye con el Swap de tasa de 

interés fija por flotante en donde la tasa de interés fija es la tasa de referencia efectiva a un día. Para el caso de Estados Unidos, la comparación es respecto del punto medio del rango objetivo de 

los fondos federales.

Fuente: Elaboración propia con datos de Haver Analytics, Bloomberg y las páginas de internet de los bancos centrales.

 

En sus últimas reuniones, el Banco Central Europeo 
mantuvo sin cambio sus tasas de refinanciamiento, 
de depósitos y de préstamos, en 0.00, -0.50 y 0.25%, 
respectivamente. Asimismo, reiteró que el Consejo 
espera que dichas tasas de interés se mantengan en 
los niveles actuales o inferiores hasta que: i) observe 
que la inflación alcanza el objetivo de 2% durante el 
horizonte de sus proyecciones; ii) se mantenga de 
manera duradera en dicho nivel; y iii) que ese 
Instituto Central juzgue que el progreso en la 
inflación subyacente esté lo suficientemente 
avanzado para ser consistente con la estabilización de 
la inflación en 2% en el mediano plazo. Reiteró que lo 
anterior podría implicar un periodo transitorio en el 
que la inflación se ubique moderadamente por 
encima de su meta. Respecto a su Programa de 
Compras de Activos (APP), lo mantuvo sin cambio en 

20 mil millones de euros netos al mes. Por otro lado, 
en relación al Programa de Emergencia por la 
Pandemia (PEPP), insistió en que se pueden 
mantener condiciones de financiamiento favorables, 
con un ritmo de compras netas de activos 
moderadamente más bajo que en el segundo y tercer 
trimestre de este año, manteniendo sin cambio el 
monto máximo en 1.85 billones de euros. Al respecto, 
la presidenta de dicha Institución reiteró que el ajuste 
en el ritmo de compras se trata de una recalibración 
de su Programa y no de un retiro del estímulo 
(tapering). Además, indicó que las condiciones que se 
requieren para un aumento en la tasa de interés no 
se satisfacen actualmente y tampoco lo harán en el 
futuro cercano. 
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En sus últimas reuniones, el Banco de Inglaterra 
mantuvo sin cambio su tasa de interés de referencia 
en 0.10%. Asimismo, mantuvo el monto de compra 
de bonos de empresas no financieras en 20 mil 
millones de libras y su objetivo de compras de bonos 
gubernamentales en 875 mil millones de libras. La 
decisión de mantener sin cambio su tasa de interés 
en su reunión de noviembre sorprendió a los 
mercados financieros que esperaban un alza de 15 
puntos base, causando volatilidad en la curva de 
rendimientos de bonos gubernamentales, 
principalmente en la parte corta de la curva, así como 
una depreciación de la libra esterlina. En dicha 
reunión se señaló que, en caso de que la economía, 
particularmente el mercado laboral, evolucione en 
línea con sus proyecciones centrales, será necesario 
incrementar su tasa de interés en los próximos meses 
para que la inflación retorne de manera sostenible a 
su meta de inflación de 2%. Además, en las minutas 
de su reunión de octubre se mencionó que la mayoría 
de los miembros del Comité coincidieron en que 
cualquier endurecimiento inicial de la política 
monetaria debería ser implementado mediante un 
aumento en la tasa de interés de referencia, incluso 
si dicho endurecimiento fuera apropiado antes del 
término del programa actual de compra de activos. 

El Banco de Canadá, en sus últimas reuniones, 
mantuvo sin cambio su tasa de interés de referencia 
en 0.25% y reiteró que la mantendrá en niveles 
cercanos a cero hasta que la holgura en su economía 
se haya reducido, de tal manera que su meta de 
inflación de 2% se alcance de manera sostenida. En 
su reunión de octubre detalló que, con base en sus 
proyecciones, el Banco anticipa que esto último 
sucederá en algún momento durante el segundo o 
tercer trimestre de 2022. Respecto a su programa de 
compra de activos, anunció que, en vista del avance 
de la recuperación económica, el Consejo de 
Gobierno decidió finalizar sus compras e iniciar una 
fase de reinversión efectiva a partir del 1 de 
noviembre de 2021 en la cual comprará bonos del 
gobierno canadiense únicamente para reemplazar los 
bonos que venzan y mantener así su tenencia de 
bonos relativamente constante.  

El Banco de Japón mantuvo sin cambio la tasa de 
referencia en -0.1% y el objetivo de la tasa de 10 años 
en alrededor de 0%, así como su programa de compra 
de activos. Dicha Institución reafirmó que, de ser 
necesario, no dudará en tomar medidas de 
relajamiento adicionales y que espera que las tasas 
de interés se mantengan en sus niveles actuales o 
incluso inferiores. Adicionalmente, reiteró que 
seguirá apoyando el financiamiento a empresas y la 
estabilidad en los mercados financieros. 

En las principales economías emergentes, ante el 
aumento en la inflación y los riesgos adicionales que 
enfrentan en la formación de precios en relación a las 
economías avanzadas, un amplio número de bancos 
centrales ha seguido reduciendo el estímulo 
monetario con alzas en sus tasas de interés de 
referencia (Gráficas 25 y 26). Entre julio y noviembre, 
los bancos centrales de Brasil, Colombia, Chile, Perú, 
Hungría, Polonia, República Checa, Rusia, Sudáfrica y 
México, entre otros, aumentaron sus tasas de interés. 
En contraste, el banco central de Turquía anunció 
disminuciones en su tasa de interés (Cuadros 3 y 4). 

Gráfica 25  

Economías Avanzadas: Índice de Precios al Consumidor y 

Trayectoria del Objetivo de Inflación

Índice Junio 2001=100

1/ Se emplea el deflactor del gasto en consumo personal.

2/ Cifras preliminares publicadas el 30 de noviembre.

3/ Excluye alimentos frescos. Esta serie no excluye el efecto del

incremento del impuesto al consumo en mayo de 2014 y octubre de 2019, ni 

el efecto del programa de guardería y educación preescolar gratuitas en

octubre de 2019.  

Nota: La línea punteada negra estima una variación anual del índice del 2%,

en línea con el objetivo de inflación de los bancos centrales. 

Fuente: Haver Analytics.
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Gráfica 26 

Economías Emergentes: Índice de Precios al Consumidor y 

Trayectoria del Objetivo de Inflación

Índice Junio 2001=100

Nota: Los índices de precios al consumidor se presentan en una

frecuencia mensual y en el caso de M éxico se agrega la cifra de la primera

quincena de noviembre. La línea negra punteada estima una variación

anual del índice del 3%, en línea con el objetivo de inflación de los bancos

centrales de Colombia, M éxico, Chile, Hungría e Indonesia (se considera

el punto medio del intervalo de variabilidad). La línea verde punteada

estima una variación anual del índice del 3.75%, en línea con el objetivo de

inflación del Banco Central de Brasil (se considera el punto medio del

intervalo  de variabilidad).

Fuente: Haver Analytics.
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Cuadro 3 

País
Meta de 

inflación 1/

Último dato 

de inflación 

general 

disponible 
2/

Brecha de 

inflación 

actual 3/

Tasa de 

política 

monetaria 

en jun-21

Tasa de 

política 

monetaria 

actual

Cambio en 

la tasa de 

politica 

monetaria 

en el 

periodo 4/

Brasil 3.75 10.67 6.92 4.25 7.75 3.50

Rep. Checa 2.00 5.80 3.80 0.50 2.75 2.25

Chile 3.00 6.03 3.03 0.50 2.75 2.25

Rusia 4.00 8.14 4.14 5.50 7.50 2.00

Perú 2.00 5.83 3.83 0.25 2.00 1.75

Hungría 3.00 6.45 3.45 0.90 2.10 1.20

Polonia 2.50 6.98 4.48 0.10 1.25 1.15

Colombia 3.00 4.59 1.59 1.75 2.50 0.75

México 5/ 3.00 7.05 4.05 4.25 5.00 0.75

Sudáfrica 4.50 4.95 0.45 3.50 3.75 0.25

India 4.00 4.48 0.48 4.00 4.00 0.00

Indonesia 3.00 1.66 -1.34 3.50 3.50 0.00

Filipinas 3.00 4.60 1.60 2.00 2.00 0.00

India 4.00 4.48 0.48 4.00 4.00 0.00

Malasia - 2.91 - 1.75 1.75 0.00

Turquía 5.00 19.89 14.89 19.00 15.00 -4.00
1/ Como meta de de inflación se uti l i za  el  objetivo puntual  (Rus ia), el  punto 

medio del  rango de tolerancia  (Ta i landia , Sudáfrica  y Perú) o del  interva lo de 

variabi l idad (Indones ia , India , Fi l ipinas , Polonia , Rep.Checa, Turquía , Hungría , 

Chi le, Bras i l , Colombia  y México) definido por los  bancos  centra les . 

2/ Variación anual  en por ciento. 

3/ Di ferencia  entre el  úl timo dato de inflación genera l  disponible y la  meta de 

inflación. 

4/ Di ferencia  entre la  tasa  de pol ítica  monetaria  actual  y la  del  30 de junio de 

2021.

5/ Dato para  la  primera  quincena de noviembre.

Fuente: Bancos  centra les  y oficinas  nacionales  de estadís tica  

correspondientes .

Economías Emergentes: Meta de Inflación, Inflación 

General y Tasa de Política Monetaria

Por ciento, Puntos porcentuales

 

Cuadro 4 

País
Cambio Acumulado 

durante 2021
Cambio esperado1/ 

para el cierre 2021

Cambio esperado1/ 

para el cierre 2022

Brasil 575 150 325

Rusia 325 50 -25

Rep. Checa 250 63 113

Chile 225 125 300

Perú 175 38 238

Hungría 150 30 120

Polonia 115 50 175

Colombia 75 50 275

México2/ 75 25 125

Sudáfrica 25 0 75

India 0 0 75

Filipinas 0 0 25

Malasia 0 0 50

Tailandia 0 0 0

Indonesia -25 0 50

Turquía -200 -100 0
1/ Se reporta el cambio del nivel actual de la tasa de política respecto al nivel de

la mediana de las expectativas para el cierre del año señalado.

2/ La Junta de Gobierno del Banco de México anunció una disminución de 25

puntos base en el objetivo para la Tasa de Interés Interbancaria a un día en

febrero de 2021, e incrementos de 25 puntos base en junio, agosto, septiembre y

noviembre.

Fuente: Elaboración propia con datos de Haver Analytics, Goldman Sachs, JP

Morgan, Bank of America, Barclays Capital y Morgan Stanley.

Economías Emergentes: Cambio Observado y Esperado 

para la Tasa de Política Monetaria
Puntos base

 

Los mercados financieros internacionales registraron 
un comportamiento favorable durante la mayor 
parte del periodo que se reporta, aunque se 
registraron episodios de volatilidad y menor apetito 
por riesgo, particularmente durante septiembre y la 
segunda mitad de noviembre (Gráficas 27, 28 y 29). El 
comportamiento anterior se ha dado en un entorno 
de incertidumbre tanto por la evolución de la 
pandemia y la aparición de nuevas variantes del virus, 
como por el aumento en las presiones inflacionarias. 
Esto último podría acelerar el retiro gradual del 
estímulo monetario en algunas economías 
avanzadas. Por otro lado, existen preocupaciones 
respecto al sector inmobiliario en China y al alza en 
los precios de algunos energéticos, así como 
incertidumbre en relación a los planes de gasto y a la 
autorización de los límites de deuda en Estados 
Unidos.  
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Gráfica 27 
Índice de Volatilidad Implícita VIX

Índice

Nota: El VIX es un Índice ponderado de volatilidad implícita a un mes en

opciones para el S&P500 publicado por el Chicago Board Options

Exchange. 

Fuente: B loomberg.
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Gráfica 28 

Índice de Condiciones Financieras Globales
Índice

Fuente: Goldman Sachs.
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Gráfica 29 
Índice de Apetito por Riesgo Global  

Índice

Nota: El índice de apetito por riesgo compara diversos activos

financieros, tomando en consideración que en periodos de elevado

apetito por activos de mayor riesgo, tales como acciones de economías

avanzadas y emergentes, estos tienden a registrar elevados rendimientos,

mientras que activos seguros, tales como los bonos gubernamentales de

Estados Unidos, zona del euro y Japón, tienden a presentar rendimientos

negativos. M ientras tanto, en periodos de bajo apetito por riesgo sucede

lo contrario . En este contexto, el valor del índice se refiere al coeficiente

de una regresión del rendimiento diario de 64 activos en función de su

volatilidad.

Fuente: Credit Suisse.
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En este contexto, los mercados accionarios de la 
mayoría de las principales economías avanzadas 
presentaron un comportamiento positivo en la parte 
inicial del periodo, seguido de cierta moderación 
durante septiembre y finales de noviembre ante la 
aparición de nuevas variantes del virus SARS-CoV2 
(Gráfica 30). Por su parte, los mercados accionarios 
de las principales economías emergentes registraron, 
en general, ganancias, si bien algunos han exhibido 
pérdidas en semanas recientes. 

Gráfica 30 

Economías Avanzadas: Mercados Accionarios
Índice 01/Ene/2018=100

Fuente: B loomberg.
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En cuanto a los mercados cambiarios, el dólar exhibió 
cierta estabilidad durante julio y agosto respecto a la 
mayoría de las divisas de economías avanzadas y 
emergentes, seguido de un fortalecimiento durante 
septiembre y nuevamente en noviembre, en parte 
asociado a la expectativa del inicio del retiro del 
estímulo monetario por parte de la Reserva Federal. 
Así, las divisas de las principales economías 
emergentes exhibieron, en general, una tendencia a 
la depreciación durante el periodo (Cuadro 5).  
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Cuadro 5 

Región País Divisas Bolsas

Tasas 

de 

interés 

Tasas de 

interés 

10A

CDS

México -8.5% -1.8% 193 108 26

Brasil -8.9% -19.8% 497 260 91

Chile -16.2% 2.5% 434 173 28

Colombia -10.1% 10.2% 3 177 79

Perú -5.1% -3.5% 264 108 9

Rusia -1.4% 3.1% 247 115 23

Polonia -13.7% 0.6% 253 130 8

Turquía -50.1% 26.3% 184 232 102

Rep. Checa -8.8% 16.1% 185 85 1

Hungría -14.8% 10.4% 240 147 -3

China -0.1% -1.7% -11 -22 15

Malasia -2.7% -4.7% 31 30 13

India -3.0% 10.3% 27 31 0

Filipinas -5.5% 8.7% 85 23 21

Tailandia -8.1% -1.8% 20 7 -5

Indonesia -0.30% 11.11% -41 -33 9

África Sudáfrica -17.43% 1.58% 20 105 54

Economías Emergentes: Desempeño de activos a partir del 

1 de junio de 2021
Procentaje y puntos base

América 

Latina

Europa 

Emergente

Asia

Nota: Las tasas de interés mostradas corresponden a los bonos

gubernamentales en los plazos especificados, con excepción de Hungría,

donde se utilizó la tasa de interés del bono gubernamental de tres años en vez

de dos años. Por otro lado, para Filipinas se utilizó la tasa swap a un plazo de

dos años. En la columna de Divisas, los valores negativos significan

depreciación, mientras que los valores positivos significan una apreciación. 

Fuente: Bloomberg.
 

Las tasas de interés de bonos gubernamentales de 
mediano y largo plazos aumentaron en la mayoría de 
las principales economías avanzadas a partir de la 
segunda mitad de agosto, si bien dicho incremento se 
revirtió parcialmente en la segunda mitad de octubre, 
mostrando cierta volatilidad durante noviembre 
(Gráfica 31). Asimismo, destaca el aumento 
significativo en las tasas de interés de corto plazo, 
particularmente del Reino Unido y Estados Unidos. 
De igual forma, las tasas de interés de largo plazo de 
las economías emergentes exhibieron en su mayoría 
incrementos. 

Gráfica 31 
Economías Avanzadas: Rendimiento de los Bonos a 10 Años

Por ciento

Fuente: B loomberg.
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En este entorno, considerando el periodo que cubre 
este Informe, se observaron entradas moderadas de 
capital hacia activos de renta variable en la mayoría 
de las economías emergentes, principalmente hacia 
China (Gráfica 32). No obstante, se han registrado 
episodios de salidas de capital de los mercados de 
activos de renta fija desde mediados de septiembre, 
en un contexto de menor apetito por riesgo global.  

Gráfica 32 

Flujos Acumulados de Fondos Dedicados a Economías 

Emergentes por Semanas del Año1/

Miles de millones de dólares

1/ La muestra cubre fondos utilizados para la compra-venta de acciones y

bonos de países emergentes, registrados en países avanzados. Los flujos 

excluyen el desempeño de la cartera y variaciones en el tipo de cambio. 

Fuente: Emerging Portfo lio  Fund Research.
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En adición a los riesgos mencionados previamente 
para el crecimiento mundial, persisten riesgos que 
pudieran afectar el comportamiento futuro de los 
mercados financieros internacionales, entre los 
cuales se encuentran:  
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i. Un aumento en la inflación más persistente y 
mayor a lo anticipado en algunas economías 
avanzadas que resulte en un retiro 
desordenado o antes de lo previsto de los 
estímulos monetarios, lo que podría derivar en 
episodios de volatilidad y condiciones 
financieras globales más astringentes que 
afectarían especialmente a las economías 
emergentes; 

ii. Las posibles distorsiones en la valuación de 
algunos activos financieros que pudieran 
derivar en una corrección abrupta en sus 
precios o implicar riesgos a la estabilidad 
financiera; 

iii. Los elevados niveles de endeudamiento del 
sector privado, que pudieran resultar en 
problemas de insolvencia, destacando el riesgo 
de un incumplimiento o una reestructuración 
desordenada en el sector inmobiliario en China 
que pudiera derivar en riesgos de contagio y en 
un apretamiento de las condiciones 
financieras, particularmente de las economías 
emergentes; 

iv. Un incremento adicional en el endeudamiento 
público y el riesgo asociado a la sostenibilidad 
de las finanzas públicas; 

v. Las dificultades para llegar a acuerdos respecto 
al techo de endeudamiento de Estados Unidos.  

2.2. Evolución de la Economía Mexicana 

2.2.1. Actividad Económica  

En el tercer trimestre de 2021, la actividad económica 
frenó su recuperación, exhibiendo una contracción 
respecto del trimestre previo y persistiendo un 
desempeño heterogéneo entre sus distintos 
sectores. Ello debido al recrudecimiento de la 
pandemia durante el periodo. A lo anterior se sumó 
una fuerte caída en la actividad de los servicios de 

                                                           
7 Se refiere al valor de las exportaciones de mercancías en dólares 

corrientes. Dicho valor difiere del reportado para las exportaciones de 
bienes en el Sistema de Cuentas Nacionales de México, toda vez que 
este último representa el valor agregado, medido en pesos constantes, 

de modo que los deflactores implícitos necesarios para su cálculo 

apoyo a los negocios por la entrada en vigor de la 
nueva regulación en materia de subcontratación 
laboral. Esto último, si bien no parecería haber tenido 
un efecto sobre el empleo formal agregado, explicó 
una parte importante de la caída del gasto en 
servicios en el trimestre. Además, persistió la 
debilidad de la industria automotriz derivada de la 
sostenida escasez de semiconductores, la cual 
también afectó al rubro de fabricación de equipo de 
computación, comunicación, medición y otros 
equipos.  

En el tercer trimestre, las exportaciones 
manufactureras no automotrices7 registraron un 
avance respecto del segundo trimestre (3.6%, en 
términos desestacionalizados), en tanto que las 
automotrices presentaron una fuerte caída ante las 
continuas disrupciones en el suministro de diversos 
insumos, principalmente de semiconductores  
(-10.8%). Por destino, las exportaciones 
manufactureras dirigidas hacia Estados Unidos 
mostraron un alza en el margen, al tiempo que los 
envíos al resto del mundo retrocedieron. En octubre, 
tanto el valor de las exportaciones automotrices, 
como el del resto de las manufacturas, se contrajeron 
en su comparación mensual (Gráficas 33a, 33b y 33c).  

A su vez, en el tercer trimestre las exportaciones 
petroleras aumentaron respecto del trimestre previo 
en términos desestacionalizados. Ello como reflejo 
tanto de mayores precios de la mezcla mexicana, 
como de un aumento en la plataforma de 
exportación. A inicios del cuarto trimestre de 2021, el 
valor de las exportaciones petroleras continuó 
expandiéndose (Gráfica 33d).  

Por su parte, en el tercer trimestre e inicios del cuarto 
las importaciones no petroleras continuaron 
mostrando cierto dinamismo, impulsadas 
principalmente por el comportamiento de los bienes 
de uso intermedio, y situándose en octubre de 2021 
15.6% por arriba del nivel alcanzado en febrero de 
2020 con cifras ajustadas por estacionalidad (Gráfica 
34).8  

podrían conducir a diferencias respecto de lo que se deriva del análisis 

de los valores nominales en dólares. 

8 Se refiere al valor de las importaciones de mercancías en dólares 
corrientes. Ver la nota al pie previa. 
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Gráfica 33 

a) Exportaciones Manufactureras Totales b) Exportaciones Manufactureras Automotrices

c) Exportaciones Manufactureras No Automotrices
d) Exportaciones Petroleras y Plataforma de Exportación de 

Petróleo Crudo 

Exportaciones de México1/

Índice 2013=100, a. e.

a. e. / Serie con ajuste estacional y serie de tendencia. La primera se representa con la línea sólida y la segunda con la punteada.

1/ A partir de cifras en dólares corrientes.

2/ Índice con base en el promedio móvil de tres meses de barriles diarios de la serie con ajuste estacional.

Fuente: Banco de M éxico con base en PM I Comercio Internacional, S.A. de C.V., SAT, SE, Banco de M éxico e INEGI. Balanza Comercial de M ercancías

de M éxico. SNIEG. Información de Interés Nacional.
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Gráfica 34 
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La evolución del valor del comercio exterior de 
mercancías en los trimestres recientes se ha dado en 
un contexto de incrementos en diversos precios de 
bienes comerciables ante la recuperación de la 
demanda externa global y disrupciones en las 
cadenas de suministros. En el Recuadro 3 se detalla el 
comportamiento reciente de los índices de valor 
unitario y volúmenes implícitos de los principales 
agregados de las exportaciones e importaciones del 
país, así como de sus términos de intercambio, para 
mostrar el importante papel que dicho aumento en 
precios ha tenido en el comportamiento reciente del 
valor del comercio exterior de mercancías. 
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Recuadro 3Recuadro 3. Evolución de los Índices de Valor Unitario y Términos de Intercambio del Comercio Exterior de Mercancías de México durante la Pandemia de COVID-19 
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Luego del estancamiento que mostró en julio de 
2021, en agosto el consumo privado se contrajo, 
situándose en ese mes 3.5% por debajo del nivel 
observado en febrero de 2020 en términos 
desestacionalizados (en abril de 2020 la caída 
respecto de dicho nivel fue de 22.4%; Gráfica 35a). A 
su interior, el consumo de bienes registró una 
contracción, en tanto que el consumo de servicios 
frenó su recuperación. Así, estos rubros se ubicaron 
en agosto 0.1 y 9.8% por debajo del nivel de febrero 
de 2020, en el mismo orden. 

i. Indicadores relacionados con el consumo 
privado exhibieron debilidad en el tercer 
trimestre y principios del cuarto. En particular, 
en sus lecturas más recientes, los ingresos en 
empresas comerciales al por menor, las ventas 
de las industrias manufactureras más 
relacionadas con el consumo, las ventas de las 
cadenas asociadas a la ANTAD y las ventas de 
vehículos ligeros mostraron un débil 
desempeño (Gráfica 35b). Por su parte, el 
gasto con tarjetas de crédito y débito en 
términos reales continuó exhibiendo una 
trayectoria al alza (Gráfica 35c).  

                                                           
9  La información de los ingresos por remesas contenida en este 

documento corresponde a lo publicado el 1 de diciembre de 2021. 

ii. Con relación a algunos determinantes del 
consumo, en el periodo julio-septiembre de 
2021, la masa salarial real presentó un 
aumento en comparación con el trimestre 
previo como resultado de incrementos en la 
población ocupada remunerada y en el ingreso 
medio real (Gráfica 36a). A su vez, en el tercer 
trimestre e inicios del cuarto la confianza del 
consumidor se mantuvo en un nivel similar al 
del segundo trimestre (Gráfica 36b). Por su 
parte, en el periodo julio-octubre de 2021 los 
ingresos por remesas siguieron exhibiendo un 
importante dinamismo, ubicándose en niveles 
históricamente elevados (Gráfica 36c).9 
Finalmente, en un contexto caracterizado por 
cierta recuperación de la demanda de crédito 
por parte de los hogares y por condiciones de 
otorgamiento que no han mostrado 
estrechamientos adicionales la cartera de 
crédito bancario vigente al consumo redujo su 
contracción a tasa anual por segundo trimestre 
consecutivo; ello reflejó, principalmente, el 
mayor dinamismo del crédito de nómina (ver 
Sección 2.2.3). 
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Gráfica 35 
Indicadores de Consumo

Índice 2013=100, a. e.

a) Consumo Privado Total y sus Componentes 
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b) Indicadores Asociados al Consumo Privado
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Gráfica 36 
Determinantes del Consumo
a) Masa Salarial Real Total1/

Índice 2013=100, a. e. 
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b) Confianza del Consumidor 
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c) Remesas
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En el bimestre julio-agosto de 2021, la inversión fija 
bruta mostró una reactivación, aunque en agosto se 
mantuvo 0.6% por debajo de lo observado en febrero 
de 2020 con cifras desestacionalizadas (en abril de 
2020 la caída respecto de dicho nivel fue de 31.5%; 
Gráfica 37a). A su interior, tanto el componente de 
maquinaria y equipo como el de inversión en 
construcción exhibieron aumentos respecto del 
segundo trimestre. Así, en agosto el primero se ubicó 
7.1% por arriba y el segundo 4.0% por debajo de sus 
respectivos niveles de febrero de 2020. En particular, 
en el periodo julio-agosto: 

i. Respecto de la inversión en construcción, tanto 
el rubro residencial como el no residencial 
continuaron presentando cierta recuperación, 
si bien se situaron 3.4 y 6.0% por debajo de los 
niveles reportados en febrero de 2020, en el 
mismo orden (Gráfica 37b). Por sector 
institucional contratante, en el tercer trimestre 
de 2021 la construcción solicitada por el sector 
privado presentó un avance moderado, 
resultado de la combinación de un alza de la 
construcción sin vivienda y de una reducción 

en la edificación de vivienda. Al interior de la 
construcción privada sin vivienda, las mayores 
contribuciones al crecimiento se observaron 
en las instalaciones en edificaciones; en los 
trabajos de albañilería y acabados; en las obras 
y trabajos auxiliares para la edificación; y en la 
infraestructura para telecomunicaciones. Por 
su parte, la obra solicitada por el sector público 
continuó reactivándose en el periodo 
julio-septiembre, aunque permaneció en 
niveles especialmente bajos (Gráfica 37c).  

ii. La inversión en equipo de transporte continuó 
mostrando debilidad, resintiendo, en parte, las 
afectaciones a la oferta de este tipo de bien. A 
su vez, el resto de la maquinaria y equipo 
exhibió una incipiente recuperación, 
impulsada por el dinamismo del rubro de 
origen importado. Por su parte, las 
importaciones de bienes de capital, que son un 
indicador oportuno relacionado con el gasto en 
maquinaria y equipo, muestran cierto 
estancamiento (Gráfica 37d). 
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Gráfica 37 

a) Inversión y sus Componentes b) Inversión en Construcción Residencial y No Residencial

c) Valor Real de la Producción en la Construcción por Sector 

Institucional Contratante

d)  Importaciones de Bienes de Capital1/ e Inversión en 

Maquinaria y Equipo2/

Indicadores de Inversión
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2/ Incluye el componente nacional y el importado.

Fuente: a) y b) Sistema de Cuentas Nacionales de M éxico (SCNM ), INEGI. c) Elaboración de Banco de M éxico con información de la Encuesta Nacional de 
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Por el lado de la producción, en el periodo 
julio-septiembre de 2021 la actividad económica se 
contrajo, situándose 2.9% por debajo del nivel 
observado en el último trimestre de 2019, previo al 
inicio de la emergencia sanitaria (en el segundo 
trimestre de 2020 la caída respecto de dicho nivel fue 
de 18.45% con datos desestacionalizados). En efecto, 
en el tercer trimestre del año en curso el PIB registró 
una reducción trimestral de 0.43% con cifras 
desestacionalizadas (expansión anual de 4.5% con 
datos originales y de 4.7% con series ajustadas por 
estacionalidad), que se compara con los respectivos 
incrementos de 13.77, 2.90, 1.01 y 1.15% registrados 
en los cuatro trimestres previos (Gráfica 38). Como se 
señaló, la caída de la actividad económica se presentó 
en un contexto de recrudecimiento de la pandemia, 
de persistencia de disrupciones en las cadenas 
globales de suministro y de transición a una nueva 
regulación en materia de subcontratación laboral.  

Gráfica 38 
Producto Interno Bruto

a) Variaciones Trimestrales1/

Por ciento, a. e.

b) Variaciones Anuales

Por ciento

a. e. / Serie con ajuste estacional.

1/ Se acotó el rango de la gráfica para facilitar la lectura. Las etiquetas

corresponden a las variaciones porcentuales trimestrales del segundo y

tercer trimestres de 2020.

Fuente: Sistema de Cuentas Nacionales de M éxico (SCNM ), INEGI.

-6

-4

-2

0

2

4

6

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

III Trim.

-17.78  

13.77  

X

X

-24

-16

-8

0

8

16

24

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Original

Desestacionali zada

III Trim.

 

  



Banco de México 

Informe Trimestral Julio - Septiembre 2021 39 
Información que ha sido publicada por el Banco de México 

En su comportamiento mensual, en el periodo que se 
reporta la actividad económica mostró un incipiente 
cambio de tendencia a la baja como reflejo de la 
debilidad generalizada de la producción industrial y 
de la contracción de los servicios (Gráficas 39 y 40a). 
A mayor detalle: 

i. En el tercer trimestre de 2021, la fabricación de 
equipo de transporte mantuvo una trayectoria 
a la baja debido a los paros técnicos que las 
armadoras de vehículos y de sus componentes 
siguieron implementando ante la persistente 
escasez de algunos insumos industriales, 
particularmente semiconductores. Al respecto, 
en el Informe anterior se estimó que las 
afectaciones de la industria automotriz 
observadas entre enero y julio del presente 
año habían implicado una pérdida en la tasa de 
crecimiento del PIB de 2021 en su conjunto de 
0.58 puntos porcentuales respecto de un 
escenario contrafactual en el que no se 
hubieran presentado dichas afectaciones y en 
el que la producción durante el resto del año 
tampoco enfrentara afectaciones. La 
actualización de dicho ejercicio con la 
información observada a octubre indica que la 
pérdida para la tasa de crecimiento del PIB de 
2021 se incrementó a 1.05 puntos 
porcentuales. 10 

Dichas disrupciones en las cadenas de 
suministro también parecen haber afectado de 
manera significativa a la fabricación de equipo 
de computación, comunicación, medición y 
otros equipos. En contraste, el resto de las 
manufacturas siguieron reactivándose. 
Sobresalen las contribuciones positivas de la 
industria alimentaria; de la industria química; y 
de la industria de las bebidas y del tabaco 
(Gráficas 40b y 40c).  

                                                           
10 Recuadro del Informe Trimestral Abril-Junio 2021 “Estimación del 

Impacto de las Disrupciones en el Suministro de Insumos sobre la 

Producción Automotriz y la Actividad Económica”. 

ii. La construcción registró un ligero avance en el 
trimestre, si bien con cierta volatilidad en su 
comportamiento mensual. A su interior, la 
edificación y los trabajos especializados 
exhibieron un débil desempeño, en tanto que 
las obras de ingeniería civil mantuvieron una 
senda de crecimiento (Gráfica 40d). 

iii. La electricidad exhibió un incipiente cambio de 
tendencia a la baja, al tiempo que la minería 
mostró un débil desempeño. En lo que 
respecta a esta última, la caída observada en el 
periodo se debió, en buena parte, al 
importante descenso en la extracción de 
petróleo y gas como consecuencia de la 
explosión registrada en la plataforma E-Ku-A2 
a finales de agosto. Por su parte, el rubro de 
minerales metálicos y no metálicos, y el de 
servicios relacionados con la minería 
continuaron recuperándose durante el tercer 
trimestre en su conjunto (Gráfica 40e). 
Respecto de la plataforma de producción 
petrolera, cabe destacar que desde mediados 
de 2020 esta ha exhibido una moderada 
reactivación explicada, en parte, por la 
recuperación de la demanda global y la 
incorporación de nuevos pozos petroleros, 
particularmente en las regiones marinas del 
sureste, sur y norte (Gráfica 40f).  

iv. En el periodo julio-septiembre, los servicios 
registraron una caída respecto del trimestre 
previo, manteniéndose la heterogeneidad en 
el desempeño de los sectores que los integran 
(Gráfica 41). La reducción en el trimestre 
estuvo explicada por una debilidad de los 
servicios en general, en un contexto de 
recrudecimiento de la pandemia durante el 
periodo de referencia. Destacan las fuertes 
contracciones reportadas en agosto y  
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septiembre en los servicios profesionales y de 
apoyo a los negocios ante la entrada en vigor 
de la reforma en materia de subcontratación 
laboral, toda vez que dicho sector incluye a los 
servicios de empleo encargados de proveer 
personal a otras unidades económicas. Esta 
reducción explicó en buena medida la caída de 
las actividades terciarias en el periodo, que dio 
lugar a la contracción del PIB en el trimestre 
(Gráfica 42). Por otra parte, los servicios 
financieros, de seguros, inmobiliarios y de 
alquiler; los servicios de alojamiento temporal 
y de preparación de alimentos y bebidas, y los 
servicios de esparcimiento y culturales 
continuaron recuperándose, aunque estos dos 
últimos rubros permanecen muy por debajo de 
su nivel previo a la emergencia sanitaria. 

v. Las actividades primarias registraron un nivel 
mayor al observado en el trimestre previo, 
permaneciendo en niveles relativamente altos 
y manteniendo la alta volatilidad que las 
caracteriza. Este avance fue resultado de la 
combinación de mayores superficies 
sembradas y cosechadas para los ciclos 
primavera-verano y otoño-invierno, así como 
de incrementos en la producción de diversos 
cultivos.11  

                                                           
11  Tales como sorgo en grano, caña de azúcar, fresa, manzana, avena 

forrajera y chile verde. 

Gráfica 39 
Indicador Global de la Actividad Económica
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Gráfica 40 

a) Actividad Industrial b) Sector Manufacturero

Índice 2013=100, a. e. Índice 2013=100, a. e.

c) Producción de Vehículos Ligeros d) Componentes del Sector de la Construcción 

Miles de unidades, a. e.2/ Índice 2013=100, a. e.

e) Componentes del Sector de la Minería f) Plataforma de Producción Petrolera 3/

Índice 2013=100, a. e. Miles de barriles diarios, a. e.

a. e. / Serie con ajuste estacional y serie de tendencia. La primera se representa con la línea só lida y la segunda con la punteada.

1/ Elaboración y desestacionalización del Banco de M éxico con información de INEGI.

2/ Desestacionalización de Banco de M éxico con datos del Registro  Administrativo de la Industria Automotriz de Vehículos Ligeros, INEGI.

3/ Desestacionalización de Banco de M éxico con cifras de la Base de Datos Institucional de Pemex.

Fuente: Indicador M ensual de la Actividad Industrial, Sistema de Cuentas Nacionales de M éxico (SCNM ), Registro Administrativo de la Industria

Automotriz de Vehículos Ligeros, INEGI y Pemex.
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Gráfica 41 

IGAE del Sector Servicios
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1/ Incluye comercio  al por menor y al por mayor.

Fuente: Sistema de Cuentas Nacionales de M éxico (SCNM ), INEGI.
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Gráfica 42 

Ingresos por Servicios
1/

Índice 2013=100, a. e.

a. e. / Serie con ajuste estacional. 

1/ La cifra entre paréntesis representa su participación en el to tal.

Fuente: Elaboración de Banco de M éxico con información de la Encuesta

M ensual de Servicios, INEGI.
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Con relación a las cuentas externas del país, en el 
tercer trimestre de 2021 la cuenta corriente registró 
un déficit de 4,070 millones de dólares, lo que 
representó 1.3% del PIB, y que contrasta con el 
superávit de 6.5% del PIB reportado en igual periodo 
de 2020. Dicho resultado fue reflejo, principalmente, 
de una significativa reducción en el saldo de la 
balanza comercial no petrolera, la cual fue 
parcialmente compensada por mayores ingresos por 
viajes y los niveles históricamente altos que han 
continuado mostrando las remesas (Gráficas 43a y 
43b). 

Gráfica 43 

Cuenta Corriente y Balanza Comercial
a) Cuenta Corriente

Miles de millones de dólares y proporción del PIB 1/
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b) Balanza Comercial

Miles de millones de dólares

1/ Para las cifras como proporción del PIB se utiliza el PIB

correspondiente a cada trimestre.

Fuente: a) Banco de M éxico e INEGI; b) SAT, SE, Banco de M éxico, INEGI. 

Balanza Comercial de M ercancías de M éxico. SNIEG. Información de

Interés Nacional. 
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2.2.2. Mercado Laboral 

En el tercer trimestre de 2021 y principios del 
cuarto,12 diversos indicadores sugieren cierta mejoría 
del mercado laboral respecto del trimestre previo, 
aunque persistieron afectaciones y heterogeneidad 
entre los sectores de actividad (Cuadro 6 y Gráficas 
44, 45 y 46).  

Con cifras ajustadas por estacionalidad, en el tercer 
trimestre de 2021 la tasa de participación laboral fue 
de 59.10% de la población de 15 años y más en 
promedio, con lo que se situó en su nivel más alto 
desde el primer trimestre de 2020 (cuando se ubicó 
en 60.39%). Dicha mejora fue resultado de un fuerte 
incremento en la participación laboral en julio, mismo 
que se revirtió parcialmente en agosto y septiembre, 
posiblemente como consecuencia del repunte de 
casos de COVID-19 que se dio en esos meses. La 
menor participación laboral observada a finales del 
tercer trimestre se vio reflejada, en mayor medida, en 
un incremento de la población no económicamente 
activa (PNEA) disponible –población que no buscó un 
empleo activamente, pero que se declara disponible 

                                                           
12  Derivado de la publicación de resultados del Censo de Población 

y Vivienda 2020, y la actualización en las estimaciones 
trimestrales de población que genera el Marco de Muestreo de 
Viviendas del INEGI, las cifras de la ENOEN para el tercer trimestre 

de 2020 y 2021 se construyeron a partir de la nueva estimación 
de población realizada por el INEGI, dejando así de utilizar las 
proyecciones de población anteriores. El INEGI actualizará de 

manera gradual la serie histórica de información.  

para trabajar si se le ofreciera uno–.13 
Posteriormente, en octubre de 2021 la tasa de 
participación se mantuvo en un nivel similar al del 
periodo julio-septiembre. 

Entre julio y octubre de 2021, la ocupación continuó 
recuperándose. En particular, la razón de ocupación 
a población en edad de trabajar ajustada por 
estacionalidad se ubicó en 56.80% en octubre, siendo 
el segundo nivel más alto desde el 58.15% registrado 
en marzo de 2020. Su comportamiento durante los 
meses recientes tuvo una dinámica similar a la de la 
participación laboral, con un importante crecimiento 
en julio, disminuciones posteriores en agosto y 
septiembre, y un nuevo aumento en octubre. Con 
cifras absolutas sin ajuste estacional, en el periodo 
julio-octubre se registró un promedio mensual de 
55.9 millones de empleos. Con este nivel de 
ocupación, se superó el de 55.4 millones del primer 
trimestre de 2020, previo a la caída de 12.5 millones 
de empleos que se presentó en abril de 2020 ante el 
cierre de diversas actividades por la emergencia 
sanitaria. Por sector, la ocupación en las actividades 
secundarias se situó a inicios del cuarto trimestre del 
año en curso 1.0% (138 mil personas) por debajo del 
nivel registrado en marzo de 2020, en tanto que la de 
las terciarias exhibió un ligero aumento de 0.2% (74 
mil ocupados) en la misma comparación.  

Con cifras ajustadas por estacionalidad, en octubre 
de 2021 la tasa de desocupación nacional fue de 
3.89% de la PEA, similar a la de 3.91% de septiembre 
y menor a las de 4.23 y 4.00% registradas en el 
segundo y tercer trimestres del año, 
respectivamente. A su vez, la tasa correspondiente a 
las 32 principales áreas urbanas se situó en 5.08% de 
su PEA, su nivel más bajo desde marzo de 2020.  
No obstante lo anterior, ambas tasas, así como la de 
desocupación extendida que considera además a la 
población disponible para trabajar que se encuentra 
fuera de la fuerza laboral, permanecieron en niveles 

13  Cabe señalar que en la ETOE y la ENOEN en este rubro se clasifican 

a las personas ausentes temporales de una actividad u oficio y a 
las personas con necesidad o deseos de trabajar pero que no 
buscan empleo por considerar que no tienen posibilidades de 

encontrarlos o están esperando la respuesta a una solicitud o están 
apalabrados con un patrón que los llamará en fecha próxima, entre 
otras razones, las cuales eran previamente clasificadas en la ENOE 

en el rubro "Otros" de la Población No Económicamente Activa No 
Disponible. 
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elevados respecto de los observados previo a la 
pandemia. De manera similar, la tasa de 
subocupación permaneció por encima de lo 
registrado previo a la emergencia sanitaria, al 
ubicarse en 11.57% de la población ocupada en 
octubre de 2021. 

La tasa de informalidad laboral desestacionalizada se 
ubicó en el tercer trimestre del año en 56.31% en 
promedio, nivel superior a los observados previo a la 
emergencia sanitaria, reflejando una relativa mayor 
recuperación de la ocupación informal respecto de la 
formal en el periodo. Posteriormente, en octubre 
esta tasa disminuyó en el margen y se situó en 
55.70%, por debajo de la tasa observada en el primer 
trimestre de 2020. 

En lo relacionado con las diferencias por género, 
tanto mujeres como hombres se han ido 
reincorporando gradualmente a la fuerza laboral 
como resultado, en parte, de la reactivación de la 
actividad, particularmente de servicios. No obstante, 
en términos relativos, la recuperación de la 
participación de las mujeres dentro del mercado 
laboral mantuvo en el tercer trimestre del año e 
inicios del cuarto un rezago respecto de la de los 
hombres. Con cifras ajustadas por estacionalidad la 
tasa de participación de las mujeres se ubicó en 
octubre 1.3 puntos porcentuales por debajo de su 
nivel de marzo de 2020, mientras que la de los 
hombres lo hizo en 0.3 puntos porcentuales. Por su 
parte, con cifras ajustadas por estacionalidad la razón 
de ocupación a población en edad de trabajar de las 
mujeres se ubicó en octubre en 42.29%, 1.4 puntos 

                                                           
14 La reforma a la Ley Federal del Trabajo (LFT) limita, a partir de 

septiembre de 2021, la subcontratación de personal, refiriéndose a 
esta cuando una persona física o moral proporciona o pone a 
disposición trabajadores propios en beneficio de otra. Así, se permite 
únicamente la subcontratación de servicios especializados o de 

porcentuales por debajo de la observada en marzo de 
2020. La correspondiente a los hombres se situó en 
73.33%, 0.6 puntos porcentuales por debajo de los 
niveles observados previo a la emergencia sanitaria. 
Por último, en octubre la tasa de desocupación de los 
hombres se ubicó en 3.95%, mientras que la de las 
mujeres se situó en 3.83%, de modo que ambas 
permanecieron por arriba de sus respectivas tasas de 
3.21 y 3.34% registradas en marzo de 2020. 

Los distintos grupos de edad mantienen diferencias 
en su grado de recuperación. En particular, al cierre 
del tercer trimestre la población ocupada de menos 
de 25 años se situó en un nivel 4.5% mayor al 
reportado en el primer trimestre de 2020 y la de 25 a 
64 años lo hizo en un 1.2%; en contraste, el grupo de 
65 años y más se ubicó 4.3% por debajo de lo 
reportado previo a la emergencia sanitaria. 

Por último, a lo largo del tercer trimestre e inicios del 
cuarto el total de puestos de trabajo afiliados al IMSS 
exhibió un mayor dinamismo en su recuperación, 
registrando en octubre de 2021 un nivel de 20.6 
millones de puestos con datos desestacionalizados 
(20.8 millones con series sin ajuste estacional), 
situándose ligeramente por arriba del nivel reportado 
en febrero de 2020 (0.06%). Este comportamiento se 
dio en el contexto de transición hacia la nueva 
regulación en materia de subcontratación laboral, 
que implicó una notoria reclasificación de plazas 
entre registros patronales, entre tipos de contrato 
(eventuales a permanentes) y entre sectores 
(Recuadro 4).14 

ejecución de obras especializadas que no formen parte del objeto 
social ni de la actividad económica preponderante de la beneficiaria de 
estos, siempre que el contratista esté registrado en el padrón público 
a que se refiere el artículo 15 de la LFT. 
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Cuadro 6  

I-20 III-20 III-21

Población 

Económicamente 

Activa (PEA)

Personas de 15 y más años de edad que tuvieron vínculo con la actividad 

económica o que lo buscaron en la semana de referencia del

levantamiento de la encuesta. La tasa de participación laboral se refiere

al porcentaje de la población de 15 años y más que se encuentra dentro

de la PEA.

57.0 53.6 58.3

Población 

Ocupada

PEA que realiza una actividad económica, ya sea de manera

independiente o subordinada. La tasa de ocupación se refiere al

porcentaje de la PEA que se encuentra ocupada.

55.1 50.8 55.8

Ocupación Formal Ocupados en todas aquellas actividades económicas que se desarrollan

en empresas constituidas en sociedad, corporaciones, instituciones

públicas o privadas, negocios no constituidos en sociedad, pero que

reportan ingresos ante la autoridad hacendaria y en la agricultura y/o

crianza de animales orientadas al mercado. Incluyen a los puestos de

trabajo afiliados al IMSS, ISSSTE, ISSFAM, Pemex, instituciones de

seguridad social estatales, profesionistas independientes con

prestaciones y seguridad social, etc.

24.3 23.3 24.4

Ocupación 

Informal

Suma, sin duplicar, de los ocupados laboralmente vulnerables por la

naturaleza de la unidad económica para la que trabajan, con aquellos

cuyo vínculo o dependencia laboral no es reconocido por su fuente de

trabajo. La tasa de informalidad laboral se refiere al porcentaje de la

población ocupada que se clasifica como informal.

30.8 27.5 31.4

Ocupación en el 

sector Informal

Ocupados que se desempeñan en una unidad económica no constituida

en sociedad que opera a partir de los recursos de los hogares, y que no

lleva un registro contable de su actividad, independientemente de las

condiciones de trabajo que se tengan. La tasa de ocupación en el sector

informal se refiere al porcentaje de la población ocupada que laboral en

el sector informal.

15.1 13.6 16.0

Subocupación Población ocupada que tiene la necesidad y disponibilidad de ofertar

más tiempo de trabajo de lo que su ocupación actual le demanda. La

tasa de subocupación se refiere al porcentaje de la población ocupada

que se encuentra subocupada.

4.6 8.6 7.2

Desocupación 

Abierta

Población Económicamente Activa (PEA) que no trabajó siquiera una

hora durante la semana de referencia de la encuesta pero manifestó su

disposición para hacerlo e hizo alguna actividad por obtener empleo. La

tasa de desocupación se refiere al porcentaje de la PEA que se

encuentra desocupada.

2.0 2.8 2.5

Población No 

Económicamente 

Activa (PNEA)

Personas de 15 y más años de edad que en la semana de referencia

únicamente realizaron actividades no económicas y no buscaron trabajo.

38.1 42.8 39.8

Disponibles Personas dentro de la PNEA que, en la semana de referencia no

trabajaron, no tenían trabajo y no buscaron activamente uno, por

considerar que no tenían oportunidad para ello, pero tienen interés en

trabajar.

5.7 10.7 7.8

Fuente: INEGI y STPS.

DefiniciónConcepto

Algunos Conceptos sobre el Mercado Laboral

1/ Con base en la ENOE.
Nota: Las cifras presentadas incorporan las estimaciones trimestrales de población generadas por INEGI a partir de los resultados del Censo de 

Millones de personas1/
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Gráfica 44 

a) Puestos de Trabajo Afiliados al IMSS, IGAE Total y Población Ocupada b) Tasa de Participación Laboral Nacional 2/

Índice 2013=100, a. e. Por ciento, a. e.

c) Razón de Ocupación a Población en Edad de Trabajar3/ d) Ocupación en el Sector Informal 4/  e Informalidad Laboral 5/

Por ciento, a. e. Por ciento, a. e.

a. e./ Serie con ajuste estacional y serie de tendencia. La primera se representa con la línea sólida y la segunda con la punteada.

1/ Permanentes y eventuales urbanos. Desestacionalización de Banco de M éxico. 

2/ Porcentaje de la Población Económicamente Activa (PEA) respecto de la de 15 y más años de edad.

3/ Porcentaje de la población de 15 y más años de edad. 

4/ Se refiere a las personas que trabajan para unidades económicas no agropecuarias operadas sin registros contables y que funcionan a través de los

recursos del hogar.

Indicadores del Mercado Laboral

5/ Incluye a los trabajadores que se emplean en el sector informal, que laboran sin la protección de la seguridad social y cuyos servicios son utilizados por

unidades económicas registradas y a los que están ocupados por cuenta propia en la agricultura de subsistencia. 

Fuente: Elaboración de Banco de M éxico con información del IM SS e INEGI (SCNM , ENOE, ETOE y ENOEN).
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Gráfica 45 

a) Tasas de Desocupación Nacional y Urbana b) Tasa de Desocupación Extendida 2/

Por ciento, a. e. Por ciento, a. e.

c) Tasa de Subocupación d) Puestos de Trabajo Afiliados al IMSS
3/

 según Rama de Actividad
4/

Por ciento, a. e. Variación porcentual, a. e.

Indicadores del Mercado Laboral (Continuación)

a. e./ Serie con ajuste estacional y serie de tendencia. La primera se representa con la línea sólida y la segunda con la punteada.

1/ La NAIRU que se presenta está asociada a la Tasa de Desocupación Nacional. Ver Recuadro 5 sobre su interpretación en el contexto actual.

2/  Se refiere a la suma de la población desocupada y PNEA disponible como proporción de la suma de PEA y PNEA disponible.

3/ Permanentes y eventuales urbanos. Desestacionalización de Banco de M éxico. 

4/ Los porcentajes en paréntesis corresponden a la participación dentro del to tal en octubre de 2021.

Fuente: Elaboración de Banco de M éxico con información del IM SS e INEGI (SCNM , ENOE, ETOE y ENOEN).
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Gráfica 46 

a) Población Económicamente Activa b) Población Ocupada por Condición de Ocupación

Millones de personas Millones de personas

c) Población Desocupada por Duración del Desempleo d) Población Ocupada por Duración de la Jornada Laboral

Millones de personas Millones de personas 

e) Horas Promedio por Semana Trabajadas f) Población No Económicamente Activa

por la Población Ocupada Millones de personas

Indicadores Poblacionales del Mercado Laboral

Fuente: Elaboración de Banco de M éxico con información de INEGI (SCNM , ENOE, ETOE y ENOEN).
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Recuadro 4Recuadro 4. Dinámica de los Puestos de Trabajo Afiliados al IMSS ante la Reforma a la Subcontratación 
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La estimación puntual de la brecha de desempleo con 
base en la tasa de desocupación nacional se situó en 
octubre de 2021 en terreno negativo, si bien no 
distinta de cero desde un punto de vista estadístico 
(Gráfica 47). Dada la debilidad de la tasa de 
participación laboral y de otros indicadores del 
mercado laboral que prevalece relativo a sus niveles 
previos a la pandemia, es posible que dicha brecha 
subestime el grado de holgura prevaleciente en ese 
mercado.15 Así, el Recuadro 5 presenta un cálculo de 
la brecha de desempleo con base en una medida 
extendida, que incluye a la PNEA disponible, para 

                                                           
15  La brecha de desempleo mide el grado de holgura en el mercado 

laboral. En particular, se refiere a la diferencia entre la tasa de 
desempleo observada y la tasa NAIRU, definida como la tasa de 
desempleo congruente con un entorno de inflación estable. De este 
modo, una brecha de desempleo positiva se asocia a la ausencia de 
presiones inflacionarias ante la presencia de holgura en el mercado 

complementar la lectura de las condiciones de 
holgura en el mercado laboral. La estimación puntual 
de este indicador sugiere mayor holgura en dicho 
mercado, pero se mantiene que no es 
estadísticamente distinta de cero.  

En el tercer trimestre de 2021, con base en la ENOE 
trimestral, se estima que para la economía en su 
conjunto el salario promedio se incrementó 5.9% 
respecto del mismo periodo de 2020, alza menor a la 
de 6.8% estimada para el segundo trimestre de 2021 
(Gráfica 48a). A su vez, en su comparación anual, el 

laboral, mientras que una brecha negativa sugiere posibles presiones 
inflacionarias derivadas de un mercado laboral apretado. Los detalles 
sobre la estimación de la brecha se pueden consultar en el Recuadro 3 
del Informe Trimestral Octubre – Diciembre de 2016 titulado 
“Consideraciones sobre la Evolución Reciente de la NAIRU y de la 
Holgura del Mercado Laboral en México”. 
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salario diario medio asociado a trabajadores 
asegurados en el IMSS aumentó 7.4% en el tercer 
trimestre de 2021, por encima de la tasa de 6.1% 
reportada el trimestre anterior (Gráfica 48b). Este 
aumento se derivó de un crecimiento anual de 8.5% 
para los trabajadores que se ubican en la Zona Libre 
de la Frontera Norte (ZLFN) y de un incremento de 
7.2% para los que laboran en el resto del país. 
Posteriormente, en octubre dicho salario medio 
registró un aumento anual de 7.5%, reflejo de alzas 
respectivas de 8.2 y 7.4% en la ZLFN y en el resto del 
país (Gráfica 48c). Como resultado de los ajustes 
nominales descritos y del comportamiento de la 
inflación, en términos reales el salario promedio para 
la economía en su conjunto se ubicó en niveles 
similares a los del mismo periodo de 2020, en tanto 
que el correspondiente para los trabajadores del 
IMSS exhibió niveles superiores en la misma 
comparación. 

Por su parte, la revisión promedio de los salarios 
contractuales negociados en empresas de 
jurisdicción federal en el tercer trimestre de 2021 fue 
de 4.6%, misma tasa que la observada en el mismo 
trimestre de 2020 (Gráfica 48d). A su interior, las 
revisiones promedio en empresas privadas y públicas 
se ubicaron en 5.6 y 3.4%, respectivamente, las 
cuales se comparan con las de 5.5 y 3.4% registradas 
en igual periodo de 2020, en el mismo orden. El 
número de trabajadores involucrados en dichas 
revisiones en los primeros tres trimestres de 2021 fue 
aproximadamente 3.5% inferior a lo observado en el 
mismo periodo de 2020. 

Gráfica 47  

Estimación de la Brecha de Desempleo

Tasa de Desempleo 1/

Por ciento, a. e.

a. e. / Cifras con ajuste estacional. 

1/ Las sombras representan las bandas de confianza. El intervalo

corresponde a dos desviaciones estándar promedio de entre todas las

estimaciones.

Nota: Intervalo de confianza del 90 por ciento. Se presenta el promedio de

cuatro modelos de estimación de la holgura laboral; ver Banco de M éxico

(2017), “ Informe Trimestral Octubre - Diciembre 2016” , pág.47. 

Fuente: Elaboración de Banco de M éxico con información de la ENOE,

ETOE  y  ENOEN.
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Gráfica 48 

a) Salario Promedio de Asalariados según la ENOE 1/
b) Salario Diario Asociado a los Trabajadores Asegurados en el 

IMSS 2/

c) Salario Diario Nominal Asociado a los Trabajadores 

Asegurados al IMSS
d) Salario Contractual Nominal 4/

Indicadores Salariales

Variación anual en por ciento

1/ Para calcular los salarios nominales promedio se truncó el 1%más bajo y el 1% más elevado de la distribución de los salarios. Se excluyen personas con

ingreso reportado de cero o que no lo  reportaron.

2/ Durante el tercer trimestre de 2021 se registraron en promedio 20.4 millones de trabajadores asegurados en el IM SS. Los salarios reales fueron

deflactados con el INPC.

3/ Integrada por los municipios mencionados en el DOF del 26 de diciembre de 2018, la mayoría de los cuales co lindan con la frontera norte.

4/ El incremento salarial contractual es un promedio ponderado por el número de trabajadores involucrados. El número de trabajadores de empresas de

jurisdicción federal que anualmente reportan sus incrementos salariales a la STPS equivale aproximadamente a 2.5 millones.

Fuente: Cálculos elaborados por el Banco de M éxico con información del IM SS, STPS e INEGI (ENOE, ETOE y ENOE N).
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Recuadro 5Recuadro 5. La Medición de la Holgura del Mercado Laboral en Tiempos de la Pandemia 
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En cuanto al comportamiento de la productividad 
para la economía en su conjunto, en el tercer 
trimestre de 2021 la productividad laboral hiló cinco 
trimestres consecutivos con reducciones, después 
del fuerte incremento del segundo trimestre de 2020 
(Gráfica 49a). Ello debido a una recuperación 
relativamente más rápida de las horas trabajadas que 
del PIB. A su vez, el costo unitario de la mano de obra 
para la economía en su conjunto aumentó en el 
trimestre que se reporta como resultado de un 
incremento de las remuneraciones medias reales y de 
la caída en la productividad. Por su parte, en el sector 
manufacturero la productividad disminuyó en el 
trimestre julio-septiembre de 2021 respecto del 
segundo trimestre, en tanto que el costo unitario de 
la mano de obra aumentó ligeramente (Gráfica 49b). 

 

Gráfica 49 

Productividad y Costo Unitario de la Mano de Obra1/

Índice 2013=100, a. e.

a) Total de la Economía
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b) Manufacturas

a. e./ Serie con ajuste estacional y serie de tendencia. La primera se

representa con la línea só lida y la segunda con la punteada. 

e/ El dato del tercer trimestre de 2021 es una estimación de Banco de

M éxico a partir del PIB del SCNM  y de la ENOEN, INEGI.

1/ Productividad laboral elaborada con las horas trabajadas.

Fuente: Elaboración de Banco de M éxico a partir de información

desestacionalizada de la EM IM , del Indicador M ensual de la Actividad

Industrial (SCNM ) y la ENOEN , INEGI.
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2.2.3. Condiciones de Financiamiento de la 
Economía 16 

Tras haber registrado flujos anuales elevados al inicio 
de la pandemia, las fuentes totales de recursos 
financieros de la economía han exhibido una 
moderación en el segundo y tercer trimestres de 
2021. Ello refleja tanto una disminución en las 
fuentes externas, las cuales han presentado flujos 
anuales cercanos a cero o incluso negativos en 

                                                           
16 A menos que se indique lo contrario, en esta sección las tasas de 

crecimiento se expresan en términos reales anuales y se calculan con 

trimestres recientes, como la desaceleración de las 
fuentes internas. No obstante, estas últimas han 
registrado flujos anuales más altos a los observados 
antes de la pandemia. Estos recursos financieros han 
sido canalizados mayoritariamente al sector público, 
toda vez que el financiamiento al sector privado ha 
registrado una tasa de crecimiento real anual 
negativa por seis trimestres consecutivos. Las 
medidas adicionales de liquidez y crédito que anunció 
el Banco de México en marzo y abril de 2020 
contribuyeron a mitigar presiones en el mercado de 
fondos prestables y, en general, a un 
comportamiento más ordenado de los mercados 
financieros. La mayoría de estas medidas expiraron al 
cierre del tercer trimestre de 2021. A continuación, 
se detalla la evolución de las fuentes y usos de 
recursos financieros en el trimestre de referencia.  

Las fuentes de recursos financieros de la economía 
continuaron moderándose en el tercer trimestre de 
2021, registrando un flujo anual de 6.6% del PIB al 
tercer trimestre de 2021, cifra ligeramente inferior a 
la del trimestre anterior (7.4% del PIB). Así, su nivel 
en el trimestre de referencia es equivalente al cierre 
de 2019 (6.6% del PIB), previo al inicio de la pandemia 
(Gráfica 50 y Cuadro 7). No obstante, a su interior, se 
observa una sustitución de fuentes externas por 
internas.  

base en los saldos ajustados por efectos de variaciones en el tipo de 
cambio y precios de los activos. 
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Cuadro 7 

2010-18 2018 2019 2020 2021 T1 2021 T2 2021 T3 2018 2019 2020 2021 T1 2021 T2 2021 T3

Total de Fuentes 8.5 5.0 6.6 8.9 9.3 7.4 6.6 0.1 3.5 4.5 3.4 0.8 0.1

Fuentes Internas (F1) 1/
5.4 4.1 5.5 8.6 9.4 7.3 7.3 1.6 5.6 8.3 7.6 4.0 3.9

Monetarias (M3) 2/
3.3 2.7 2.7 5.3 5.4 4.2 4.6 1.7 3.5 8.0 6.4 3.1 4.0

No Monetarias  3/
2.1 1.4 2.9 3.3 4.0 3.1 2.7 1.3 9.3 8.7 9.8 5.5 3.8

Fuentes Externas 4/
3.1 0.9 1.0 0.3 -0.1 0.1 -0.8 -2.4 -0.1 -2.3 -4.7 -5.3 -7.6

Total de Usos    8.5 5.0 6.6 8.9 9.3 7.4 6.6 0.1 3.5 4.5 3.4 0.8 0.1

Reserva Internacional 5/
0.8 0.1 0.5 1.4 1.0 0.3 0.4 -3.9 0.8 5.3 1.4 -3.4 -3.4

Financiamiento al Sector 

Público
3.5 2.2 2.3 4.1 4.7 4.1 3.8 0.0 2.2 4.8 4.5 2.4 1.8

Público Federal 6/
3.2 2.2 2.3 4.0 4.6 4.0 3.7 0.3 2.5 5.0 4.7 2.7 2.0

Estados y municipios 0.2 0.0 0.0 0.2 0.1 0.1 0.1 -4.4 -2.9 2.6 0.8 -2.1 -3.4

Financiamiento al Sector 

Privado 7/ 3.1 2.2 1.8 0.6 -0.9 0.2 0.5 0.6 1.5 -1.8 -6.3 -5.2 -4.5

Hogares 1.3 1.1 0.9 0.6 0.5 0.7 0.9 2.5 3.0 0.3 -1.6 -1.4 -0.5

Empresas 1.8 1.1 0.9 0.0 -1.4 -0.5 -0.4 -0.4 0.6 -3.1 -9.0 -7.5 -7.0

Otros conceptos 8/
1.2 0.4 1.9 2.8 4.5 2.8 1.9 n.s. n.s. n.s. n.s. n.s. n.s.

Nota: Los flujos anuales como porcentaje del PIB se calculan como la suma acumulada de las fuentes y usos de recursos financieros de cuatro trimestres consecutivos

expresados como %del PIB promedio de estos mismos trimestres. Las siglas n.s. se refieren a datos no significativos. Las cifras se refieren al cuarto trimestre de cada año,

excepto cuando se indica lo  contrario .

1/ Los activos financieros internos F1  se componen por las fuentes internas monetarias (ver nota 2 de este cuadro) y no monetarias (ver nota 3 de este cuadro).            

2/ Se refiere a los instrumentos financieros incluidos en M 3, el cual está compuesto por M 2 más los valores emitidos por el Gobierno Federal, el Banco de M éxico y el IPAB

en poder de los sectores residentes tenedores de dinero. M 2, a su vez, se compone por instrumentos líquidos (billetes, monedas y depósitos de exigibilidad inmediata en

bancos y entidades de ahorro y crédito popular) e instrumentos a plazo (captación con un plazo residual de hasta 5 años en bancos, entidades de ahorro y crédito popular, y

uniones de crédito ; acciones de los fondos de inversión de deuda; y acreedores por reporto  de valores).             

3/ Incluye los fondos de ahorro para la vivienda y el retiro , valores privados, otros valores públicos, títulos de crédito emitidos por la banca comercial con plazo residual mayor

a 5 años y obligaciones subordinadas.             

4/ Incluye los instrumentos monetarios en poder de no residentes (i.e., el agregado M NR, igual a la diferencia entre M 4 y M 3) y otras fuentes externas no monetarias

(endeudamiento externo del Gobierno Federal y de organismos y empresas públicas; los pasivos externos de la banca comercial; el financiamiento externo al sector privado no 

financiero; la captación de agencias; entre otros).             

5/ Según se define en la Ley del Banco de M éxico.             

6/ Se refiere a los Requerimientos Financieros del Sector Público (RFSP) de cada ejercicio , los cuales incluyen la aplicación de los remanentes de operación del Banco de

M éxico entregados al Gobierno Federal. Por ello , las cifras de los rubros de Financiamiento al Sector Público y de Otros conceptos difieren de las reportadas en la Gráfica

"Usos de Recursos Financieros de la Economía".            

7/ Se refiere a la cartera de crédito  de los intermediarios financieros, Infonavit y Fovissste, así como a la emisión de deuda interna y el financiamiento externo de las empresas.             

8/ Considera las cuentas de capital y resultados y otros activos y pasivos de la banca comercial y de desarro llo , intermediarios financieros no bancarios, Infonavit y Banco de

M éxico (incluyendo los títulos colocados con propósitos de regulación monetaria, como aquellos asociados a la esterilización del impacto monetario de sus remanentes de

operación), pasivos no monetarios del IPAB, así como el efecto del cambio en la valuación de los instrumentos de deuda pública, entre otros conceptos.             

Fuente: Banco de M éxico.

Fuentes y Usos de Recursos Financieros de la Economía

Flujos anuales como porcentaje del PIB Variación real anual en por ciento

 

 

Gráfica 50 
Fuentes de Recursos Financieros de la Economía

Flujos anuales como porcentaje del PIB

p/ Cifras preliminares.

Nota: Las definiciones de cada rubro se muestran en las notas 1a 4 del

Cuadro 7 (Fuentes y Usos de Recursos Financieros de la Economía).

Fuente: Banco de M éxico.
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Respecto a las fuentes externas, estas registraron un 
flujo anual de -0.8% del PIB en el tercer trimestre de 
2021, nivel inferior al observado en el trimestre 
anterior (0.1% del PIB) y también menor al registrado 
previo al inicio de la pandemia (1.0% del PIB). A su 
interior, durante el trimestre la tenencia de valores 
gubernamentales por parte de no residentes 
disminuyó nuevamente (Gráfica 51). Así, en 
septiembre de 2021, dicha tenencia registró, en valor 
nominal, un nivel 28% menor al observado en febrero 
de 2020. Ello ha implicado una recomposición en la 
estructura de los tenedores de valores 
gubernamentales en México. En efecto, entre febrero 
de 2020 y septiembre de 2021, la proporción de 
valores gubernamentales en poder de no residentes 
ha disminuido de 29 a 18% (equivalente a 514.8 miles 
de millones de pesos). En contraste, durante dicho 
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periodo, la participación de la banca, los fondos de 
inversión de deuda y el sector privado no financiero 
ha aumentado (Gráfica 52). Por su parte, el 
financiamiento externo al sector privado siguió 
siendo reducido. 

Gráfica 51 

Valores Públicos en Poder de No Residentes a Valor Nominal 
1/

Variaciones acumuladas en miles de millones de pesos de 

septiembre de 2021  2/

1/ Incluye cetes, bonos a tasa fija, udibonos, Bondes D y valores del IPAB.

2/ Las variaciones acumuladas a cada mes corresponden al cambio en el

saldo asociado a ese mes respecto del saldo a diciembre del año previo.

*/ Cifras estimadas al 29 de octubre de 2021.

Fuente: Banco de M éxico.
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Gráfica 52 

Valores Gubernamentales por Sector Tenedor 
1/

Estructura porcentual

1/ Con base en la tenencia a valor de mercado con criterio  económico. 

2/ Incluye compañías de seguros, casas de bo lsa, empresas privadas no 

financieras, tenencia en directo de personas físicas, entre otros.

3/ Fondos de inversión de deuda.

Fuente: Banco de M éxico.
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En lo que toca a las fuentes internas, estas registraron 
un flujo anual similar al del trimestre anterior, por lo 
que permanecen en un nivel relativamente elevado. 
Ello refleja una acumulación de recursos monetarios 
por parte del sector privado, especialmente a través 
de instrumentos altamente líquidos, que refleja los 
efectos de la pandemia y el ahorro precautorio. En 
efecto, las fuentes internas exhibieron un flujo anual 
de 7.3% del PIB en el periodo que se reporta, cifra 
equivalente a la observada el trimestre anterior, y 
más elevada a la registrada antes del inicio de la 
pandemia de 5.5% del PIB (Gráfica 53a). 

Respecto a los componentes de las fuentes internas, 
las fuentes monetarias registraron un flujo anual de 
4.6% del PIB en el trimestre de referencia, cifra 
superior a la del trimestre previo de 4.2% del PIB y 
significativamente mayor a la observada al cierre de 
2019, de 2.7% del PIB (Gráfica 53b). A su interior, los 
agregados monetarios más estrechos continúan 
exhibiendo dinamismo, el cual refleja una elevada 
demanda de liquidez por parte del sector privado. La 
tenencia de M2 por parte de empresas no financieras 
se situó en un nivel similar al trimestre pasado, pero 
superior al observado antes de la pandemia (Gráfica 
53c). 

Gráfica 53 
Fuentes Internas

Flujos anuales como porcentaje del PIB

a) Fuentes Internas (F1)
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b) Fuentes Monetarias (M3)
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c) Agregado Monetario M2 por Tenedor

p/ Cifras preliminares.

1/ Corresponde al saldo de Otros Intermediarios Financieros no

Bancarios. Incluye casas de bolsa, sofomes no bancarias, compañías de

seguros, almacenes generales de depósito  y afianzadoras.

Fuente: Banco de M éxico.
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Por su parte, el flujo anual de las fuentes no 
monetarias fue de 2.7% del PIB en el trimestre de 
referencia, cifra inferior a la observada el trimestre 
anterior (3.1% del PIB). La disminución se debió en 
parte al incremento en los retiros por desempleo y 
por jubilación en los fondos de ahorro para el retiro, 
así como por minusvalías en la cartera de inversión de 
las Siefores en el año. Dichas pérdidas por valuación 
se han concentrado principalmente en las inversiones 
en instrumentos monetarios de las Siefores, 
reflejando, en parte, los incrementos a lo largo de la 
curva de rendimientos de valores gubernamentales 
registrados en el año.  

                                                           
17 Para mayor detalle sobre la operación, ver el Recuadro “Asignación 

General de Derechos Especiales de Giro (DEG) del Fondo Monetario 
Internacional” en el Informe Trimestral Abril-Junio 2021 del Banco de 
México. 

En lo que toca a los usos de los recursos financieros 
de la economía, el financiamiento al sector público 
registró un flujo anual de 3.8% del PIB en el tercer 
trimestre de 2021, cifra inferior a la del cierre del 
trimestre anterior (4.1% del PIB), pero mayor a lo 
observado antes del inicio de la pandemia de 2.3% del 
PIB (Gráfica 54). 

Gráfica 54 
Usos de Recursos Financieros de la Economía

Flujos anuales como porcentaje del PIB

p/ Cifras preliminares.

Nota: Las definiciones de cada rubro se muestran en las notas 5 a la 8 del

Cuadro 7 (Fuentes y Usos de Recursos Financieros de la Economía). Los

rubros de Financiamiento al Sector Público y Otros difieren del mismo,

debido a que se excluye el efecto de la aplicación de los remanentes de

operación del Banco de M éxico entregados al Gobierno Federal.

Fuente: Banco de M éxico.
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Por su parte, el saldo de la reserva internacional se 
situó en 198.4 miles de millones de dólares (mmd) en 
el tercer trimestre de 2021, cifra superior a la 
observada al cierre del segundo trimestre (192.9 
mmd). El incremento responde principalmente a la 
asignación de Derechos Especiales de Giro (DEG) por 
parte del Fondo Monetario Internacional a México en 
agosto de 2021, por un monto equivalente a 12.1 
mmd.17 Es importante notar que dicha operación no 
tiene un impacto sobre las fuentes de recursos 
financieros, ya que su contraparte se refleja en la 
cuenta pasiva del Banco de México, sin afectar los 
balances del resto de los sectores. Por otro lado, el 
Gobierno Federal hizo una compra de dólares al 
Banco de México por 7.0 mmd en el trimestre de 
referencia.18 Por último, Pemex vendió 0.5 mmd al 
Banco de México durante el periodo.  

18 Cabe destacar que dicha operación no tuvo impacto sobre los 
requerimientos financieros del sector público, dado que, excluyendo el 
efecto de valuación cambiario, implicó únicamente una sustitución de 
activos en moneda nacional por otros en moneda extranjera. 
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La demanda de financiamiento del sector privado se 
ha reducido significativamente por la pandemia, y 
responde preponderantemente a la rentabilidad 
esperada y riesgos que enfrentan los proyectos de 
inversión y planes de consumo. En el tercer trimestre 
de 2021 el financiamiento total al sector privado no 
financiero presentó un flujo anual de 0.5% del PIB. En 
términos de su variación real anual, este agregado 
crediticio se contrajo 4.5% durante el periodo, tasa de 
reducción ligeramente inferior a la observada en el 
segundo trimestre (-5.2%, Gráfica 55).  

En particular, el financiamiento total a las empresas 
se redujo por sexto trimestre consecutivo, al exhibir 
una variación real anual de -7.0% al cierre del tercer 
trimestre del año, decremento moderadamente 
menor a la contracción de 7.5% durante el segundo 
trimestre (Gráfica 55). Respecto a sus componentes, 
el financiamiento externo se contrajo a un ritmo 
mayor que el trimestre previo. Ello responde a que las 
colocaciones netas de deuda corporativa en el 
exterior perdieron el dinamismo que se había 
observado en el segundo trimestre. En tanto, los 
diferenciales de tasas de interés de las emisiones 
externas de empresas mexicanas se ubicaron al cierre 
del tercer trimestre en niveles inferiores a los 
observados antes de la pandemia (Gráfica 56). El 
financiamiento interno a las empresas se 
contrajo 8.4% en el tercer trimestre, moderando su 
ritmo de reducción respecto al segundo trimestre del 
año, donde se registró una variación real anual de 
-10.7% (Gráfica 57). A este comportamiento 
contribuyó un incremento en las emisiones netas de 
deuda en el mercado interno, si bien estas continúan 
siendo bajas en comparación con el periodo previo a 
la pandemia (Gráfica 58), así como un menor ritmo de 
contracción del crédito de la banca comercial 
respecto al trimestre previo. El crédito directo de la 
banca de desarrollo a las empresas se contrajo en el 
trimestre de referencia, manteniendo la atonía 
observada desde el cuarto trimestre de 2019 (Gráfica 
59a). 

Gráfica 55 
Financiamiento Total al Sector Privado No Financiero

Variación real anual en por ciento

1/ Las cifras se ajustan por la salida e incorporación de algunos

intermediarios financieros a la estadística de crédito . Incluye el crédito de

la banca comercial, de desarro llo y de otros intermediarios financieros no

bancarios.

Fuente: Banco de M éxico.
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Gráfica 56 

Diferencial de Crédito de las Colocaciones 

Privadas Externas 
1/

Puntos base

1/ El diferencial de crédito  se calcula respecto al rendimiento de un bono de 

la Tesorería de la Reserva Federal con un plazo remanente comparable.

Incluye únicamente bonos emitidos en dó lares de los EUA y a tasa fija.

2/ Las empresas con grado de inversión presentan calificación BB+ o

superior según el índice BBG Composite, índice construido por

Bloomberg a partir de las calificaciones de las principales calificadoras.

Fuente: Estimaciones del Banco de M éxico con datos de Bloomberg.
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Gráfica 57 
Financiamiento Interno a las Empresas Privadas

 No Financieras

Variación real anual en por ciento

1/ Las cifras se ajustan por la salida e incorporación de algunos

intermediarios financieros a la estadística de crédito . Incluye el crédito de

otros intermediarios financieros no bancarios.

Fuente: Banco de M éxico.
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Gráfica 58 
Colocación Neta de Valores de Mediano Plazo de Empresas 

Privadas No Financieras 1/

Miles de millones de pesos

1/ Colocaciones menos amortizaciones (vencimientos y prepagos) en el

trimestre. 

Fuente: Banco de M éxico.
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Profundizando sobre el crédito de la banca comercial 
por segmento de empresa, este continuó 
contrayéndose en términos anuales durante el tercer 
trimestre de 2021, si bien a una tasa menor que el 
trimestre previo, tanto para empresas grandes como 
para las de menor tamaño (Gráfica 59b). De acuerdo 
con la EnBan, la demanda por crédito bancario de las 
empresas en general continuó recuperándose, si bien 
se mantiene en niveles bajos.19 Lo anterior está 
asociado, principalmente, a una mayor necesidad de 
financiamiento para capital de trabajo, al tiempo que 
la necesidad de financiamiento para reestructurar 
pasivos ha dejado de aumentar para las empresas 
grandes e incluso se ha reducido en el margen para 
las empresas de menor tamaño. Por su parte, la 
demanda de crédito para inversión en activos fijos 
continúa sin recuperarse. Las condiciones de 
otorgamiento de crédito para las empresas se han 
mantenido estables durante el año, aunque la banca 
ha contraído su disponibilidad. A medida que la 
actividad económica continúe recuperándose, se 
espera que el crédito bancario a las empresas vaya 
recobrando dinamismo, si bien con cierto rezago 
respecto a la actividad real (ver Recuadro 6). Por 
último, el crédito bancario se contrajo a un ritmo 
menor que en el trimestre previo de forma 
generalizada en los tres grandes sectores de actividad 
económica (Gráfica 59c). 

                                                           
19  Vea la Encuesta sobre Condiciones Generales y Estándares en el 

Mercado de Crédito Bancario (EnBan) durante el trimestre julio-
septiembre de 2021. https://www.banxico.org.mx/publicaciones-y-

Gráfica 59 

Crédito a las Empresas Privadas No Financieras
Variación real anual en por ciento

a) Crédito Vigente
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b) Crédito Vigente de la Banca Comercial por Tamaño de Empresa
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c) Crédito Total de la Banca Comercial por Actividad Económica

1/ Cifras ajustadas por efecto cambiario . 

2/ Empresas privadas no financieras que han realizado al menos una

emisión de deuda interna o externa de diciembre de 2003 a la fecha.

3/ Empresas no emisoras que han obtenido créditos superiores a 100

millones de pesos al menos en algún mes de diciembre de 2003 a la fecha.

4/ Empresas no emisoras que no han obtenido créditos superiores a 100

millones de pesos al menos en algún mes de diciembre de 2003 a la fecha.

Fuente: Banco de M éxico.
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prensa/encuesta-sobre-condiciones-generales-y-estandares-
/%7BACEB4776-E3CE-0F63-E0DE-A853BC3BC02E%7D.pdf 
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En cuanto a los costos de financiamiento a las 
empresas, las tasas de interés del crédito bancario 
siguieron, en general, la dinámica de la tasa de 
referencia. Los niveles de dichas tasas de interés son 
claramente menores a los registrados antes de la 
pandemia (Gráfica 60). A su vez, los márgenes de 
intermediación se mantuvieron relativamente 
estables para las empresas grandes y aumentaron 
ligeramente para las empresas de menor tamaño 
(Gráfica 61). 

Gráfica 60 
Costos de Financiamiento de las Empresas Privadas 

No Financieras

Tasa de interés anual de nuevos créditos y tasa de política 

monetaria, en por ciento

1/ Tasa promedio ponderada por el saldo asociado de crédito vigente y

para todos los plazos convenidos, promedio trimestral en por ciento.

Fuente: Banco de M éxico.
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Gráfica 61 

Diferencial de Tasas de Interés de Créditos Nuevos por 

Tamaño de Empresa

Puntos base, promedio ponderado en media móvil de 3 meses

Nota: Los diferenciales se calculan tomando como referencia el

rendimiento de un swap de tasa de interés con una estructura de pagos

equivalente a la del préstamo.

Fuente: Banco de M éxico.

0

100

200

300

400

500

600
e

n
e 

1
9

fe
b

 1
9

m
a

r 
1

9
ab

r 
19

m
a

y 
1

9
ju

n
 1

9
ju

l 1
9

ag
o

 1
9

se
p

 1
9

o
ct

 1
9

n
o

v 
1

9
d

ic
 1

9
e

n
e 

2
0

fe
b

 2
0

m
a

r 
2

0
ab

r 
20

m
a

y 
2

0
ju

n
 2

0
ju

l 2
0

ag
o

 2
0

se
p

 2
0

o
ct

 2
0

n
o

v 
2

0
d

ic
 2

0
e

n
e 

2
1

fe
b

 2
1

m
a

r 
2

1
ab

r 
21

m
a

y 
2

1
ju

n
 2

1
ju

l 2
1

ag
o

 2
1

se
p

 2
1

Emisoras

Grandes No Emisoras

Menor Tamaño

Septiembre

 



Banco de México 

Informe Trimestral Julio - Septiembre 2021 67 
Información que ha sido publicada por el Banco de México 

 
Recuadro 6Recuadro 6. Determinantes del Crédito de la Banca Comercial a las Empresas 
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El crédito a los hogares se contrajo en el tercer 
trimestre de 2021, al registrar una variación real 
anual de -0.5%, disminución menor a la reducción de 
1.4% observada el trimestre previo (Gráfica 62). A su 
interior, el crédito para la adquisición de vivienda 
continuó exhibiendo una variación real anual 
positiva, recobrando un mayor dinamismo durante el 
trimestre que se reporta, aunque con tasas de 
crecimiento menores a las observadas el año pasado 
(Gráfica 63). De acuerdo con la EnBan, la demanda de 
crédito hipotecario continuó incrementándose, 
mientras que las condiciones de otorgamiento 
presentaron un relajamiento respecto al trimestre 
previo debido a la mayor tolerancia al riesgo en este 
segmento. 

Gráfica 62 
Crédito Total a los Hogares 1/

Variación real anual en por ciento

1/ Las cifras se ajustan por la salida e incorporación de algunos

intermediarios financieros a la estadística de crédito .

Fuente: Banco de M éxico.
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Gráfica 63 
Crédito a la Vivienda

Variación real anual en por ciento

1/ Las cifras se ajustan por la salida e incorporación de algunos

intermediarios financieros a la estadística de crédito .

2/ Las cifras se ajustan para no verse distorsionadas por efectos de

traspaso y reclasificación de créditos en cartera directa, del traspaso de la

cartera del fideicomiso UDIS al balance de la banca comercial y por la

reclasificación de créditos en cartera directa a ADES.

Fuente: Banco de M éxico.
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Por su parte, el crédito al consumo se contrajo 
nuevamente, si bien moderó su tasa de reducción en 
términos anuales por segundo trimestre consecutivo 
(Gráfica 64). Ello refleja principalmente la 
recuperación del crédito de nómina y, más 
recientemente, del de tarjetas de crédito. Respecto a 
este segmento, de acuerdo con los bancos 
encuestados en la EnBan, la demanda de crédito 
acumula cinco trimestres consecutivos de 
incrementos, mientras que las condiciones de 
otorgamiento se han relajado en los últimos cuatro 
trimestres, ello como respuesta a que los bancos han 
observado resiliencia en la capacidad de pago de sus 
acreditados. En los otros segmentos del crédito al 
consumo, se observó una recuperación en la 
demanda de tarjetas de crédito, con cierto 
relajamiento en las condiciones de otorgamiento, 
mientras que estas continúan siendo estrechas para 
el resto de los segmentos.  

                                                           
20 Para mayor detalle, ver los comunicados de prensa del Banco de 

México del 25 de febrero y 16 de junio de 2021. 

Gráfica 64 
Crédito Vigente de la Banca Comercial al Consumo

Variación real anual en por ciento

1/ Incluye crédito automotriz y crédito para la adquisición de otros bienes

muebles.

Fuente: Banco de M éxico.
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Respecto al costo del financiamiento a los hogares, la 
tasa de interés promedio del crédito bancario a la 
vivienda se mantuvo alrededor de niveles mínimos 
históricos (Gráfica 65a). En tanto, en agosto las tasas 
de interés de tarjetas de crédito y de créditos 
personales registraron un nivel similar al observado 
durante el primer trimestre del año (Gráfica 65b). Los 
márgenes de intermediación del crédito al consumo 
continúan situándose en niveles superiores a los 
observados antes de la pandemia.  

Respecto a las medidas adicionales anunciadas por el 
Banco de México en marzo y abril de 2020, el monto 
vigente comprometido al 29 de noviembre de 2021 
fue de 108.1 miles de millones de pesos (mmp) para 
las facilidades en moneda nacional y 7.5 mmd para el 
resto. Incluyendo vencimientos y operaciones de 
refinanciamiento, los montos totales asignados 
fueron de 692.2 mmp y 22.7 mmd, respectivamente 
(Cuadro 8). Cabe destacar que el 30 de septiembre 
terminó la vigencia de las medidas adicionales, con 
excepción de aquellas que continuarán a disposición 
del Banco de México de forma indefinida, así como 
de la línea “swap” con la Reserva Federal de Estados 
Unidos, cuya vigencia fue extendida hasta el 31 de 
diciembre de 2021.20 
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Gráfica 65 
Tasa de Interés Anual del Crédito a los Hogares

Por ciento

a) Crédito a la Vivienda
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b) Crédito al Consumo

1/ Tasa de interés de nuevos créditos de la banca comercial a la vivienda,

ponderada por el saldo asociado de crédito vigente. Incluye créditos para

la adquisición de vivienda nueva y usada.

2/ La fuente es la base de datos de información relativa a tarjetas de

crédito . Se refiere a la tasa promedio ponderada de tarjetas de crédito

vigentes y de uso generalizado de clientes no to taleros.

3/ La fuente es el formulario de créditos al consumo no revolventes. Se

refiere a la tasa promedio ponderada de nuevos créditos, se excluyen

créditos vencidos, atrasados o en reestructura, otorgados a personas

relacionadas con la institución, créditos otorgados en condiciones

preferenciales a sus empleados, así como créditos que no están en

moneda nacional. 

Fuente: Banco de M éxico.
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Cuadro 8 

Al 30 de abril 

de 2021

(mmp) (mmp) (mmd) (mmp) (mmd) (mmp) (mmd)

I. Medidas de provisión de liquidez 1/

Disminución del Depósito de Regulación Monetaria n.a. 50 50 50 n.a. 50

Facilidad de Liquidez Adicional Ordinaria 30 n.a. n.a. 0 n.a. 6/ 0

Incremento de liquidez durante horarios de operación n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.

Ventanilla de reporto de valores gubernamentales 39 150 0 0 26 465

Ventanilla de intercambio temporal de garantías 5 50 0 3.6 49 63.19 8/

Ventanilla de reporto de título corporativos 30 100 0 0.0 64 44.83

II. Medidas para fomentar un comportamiento ordenado de los mercados financieros

Permuta de valores gubernamentales n.a. 100 n.a. 14.98 2 14.98

Programa de coberturas cambiarias (mmd) 2/
25 30 7.49 2 7.49

Financiamiento en dólares a través del uso de la línea swap de la 

Reserva Federal de los Estados Unidos (mmd) 3/ 21 60 0.05 14 15.25

III. Medidas para fortalecer los canales de otorgamiento de crédito

Financiamiento orientado a MIPYMEs y personas físicas, 

liberando DRM o a través de reportos a plazo 4/ 4 4/ 250 0 8.72 58 13.96

Financiamiento orientado a MIPYMEs garantizado con créditos 

corporativos
6 100 0 30.75 20 40.22

Total medidas instrumentadas en moneda nacional (mmp) 800 50 108.1 -- 692.2

Total medidas instrumentadas en dólares de los E.E.U.U. (mmd) 90 7.5 -- 22.7

Cifras al 29 de noviembre de 2021.

mmp: M iles de millones de pesos; mmd: M iles de millones de dólares. n.a.: No aplica.

1/ La facilidad de incremento de liquidez durante horarios de operación se esteriliza al cierre del mercado interbancario a través de operaciones de mercado abierto . El promedio del 21de abril de 2020 al 29

de noviembre de 2021 es de 123.7  mmp.

2/ El monto adicional utilizado a partir del anuncio del incremento en el programa de 20 a 30 mmd el 9 de marzo de 2020 es de 1.991 mmd.            

3/ A l respecto, cabe destacar que, el 16 de junio de 2021, el Banco de M éxico anunció el acuerdo de extensión de la vigencia de la línea "swap" hasta el 30 de diciembre de 2021.

4/ El contrato correspondiente a esta facilidad deberá firmarse nuevamente para alinearse a las modificaciones publicadas en las Circulares 30/2020 (19 de agosto de 2020), 33/2020 (11de septiembre de

2020) y 35/2020 (28 de septiembre de 2020). Previo a estas modificaciones se habían firmado 15 contratos.

5/ El monto vigente al 29 de noviembre refleja la vigencia de recursos asignados en subastas que se realizaron antes que expiraran las facilidades correspondientes. Hacia adelante, conforme las

operaciones vayan expirando, el monto vigente se irá ajustando hasta ser cero.                       

6/ No se reporta la frecuencia de las convocatorias, toda vez que la facilidad se activa a so licitud de la institución bancaria.

7/ Incluye vencimientos y operaciones de refinanciamiento.

8/ No se consideran montos asignados no garantizados por 0.056 mmp.

Fuente: Banco de M éxico.

Uso de las Facilidades para Promover un Comportamiento Ordenado de los Mercados Financieros, Fortalecer los Canales de 

Otorgamiento de Crédito y Proveer Liquidez para el Sano Desarrollo del Sistema Financiero
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firmados con 
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bancarias

Tamaño de los programas Utilización Memo:
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2.2.4. Condiciones de Holgura en la Economía 

En cuanto a la posición cíclica de la economía, en el 
tercer trimestre de 2021 las condiciones de holgura 
para la economía se mantuvieron amplias y con 
importantes diferencias entre sectores. En particular, 
en dicho periodo la brecha negativa del producto 
exhibió una ampliación respecto del nivel del segundo 
trimestre (Gráfica 66a).21 Esta ampliación se explica 
principalmente por el desempeño del rubro de los 
servicios profesionales, corporativos y de apoyo a los 
negocios en el trimestre, en el contexto de la 
transición hacia la nueva regulación en materia de 
subcontratación laboral. Al excluir este sector de la 
estimación de la brecha del producto, la holgura se 
mantuvo niveles similares a los del trimestre previo 
(Gráfica 66b).22 En mayor detalle sectorial, la brecha 
negativa de los servicios aumentó en el periodo y 
continuó contribuyendo de mayor manera a la 
holgura agregada (Gráfica 67). A su interior, el 
comercio, el transporte y los servicios financieros 
siguieron contribuyendo negativamente, si bien el 
incremento en el periodo se explica por el efecto del 
menor gasto en servicios de apoyo a los negocios 
sobre la holgura medida. La holgura estimada en el 
sector industrial se explica en buena medida por las 
contribuciones del sector de equipo de transporte y 
de la construcción. Por último, con información a 
agosto, los indicadores de holgura relacionados con el 
consumo y el mercado de fondos prestables 
exhibieron un relajamiento en el margen, en tanto 
que el relativo al mercado laboral registró un 
estrechamiento en dicho mes (Gráfica 68). 

                                                           
21  Cabe señalar que el amplio intervalo de confianza alrededor de la 

estimación puntual refleja la incertidumbre en torno a la estimación de 
las condiciones de holgura. 

22 Para la estimación de la brecha del producto sin Servicios Profesionales, 
Corporativos y de Apoyo en frecuencia trimestral, se aplicó el filtro 
Hodrick-Prescott con corrección de colas a la serie de tiempo que 
resulta de sustraer del PIB Total el valor agregado bruto de los sectores 

Gráfica 66 

Estimación de la Brecha del Producto 1/

Porcentaje del producto potencial, a. e.

a) Producto Interno Bruto 
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b) Producto Interno Bruto Sin Servicios Profesionales, 

Corporativos y de Apoyo4/

a. e. / Elaborada con cifras ajustadas por estacionalidad.

1/ Estimadas con el filtro de Hodrick-Prescott con corrección de colas;

ver Informe sobre la Inflación Abril – Junio  2009, Banco de M éxico, p. 74.

2/ Cifras del PIB al tercer trimestre de 2021; cifras del IGAE a septiembre de 

2021.

3/ Intervalo de confianza de la brecha del producto calculado con un

método de componentes no observados.

4/ Excluye servicios profesionales, científicos y técnicos; dirección de

corporativos y empresas, y apoyo a los negocios y manejo de desechos.

Fuente: Elaboración propia con información de INEGI y Banco de M éxico.
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de servicios profesionales, científicos y técnicos; dirección de 
corporativos y empresas, y de los servicios de apoyo a los negocios y 
manejo de desechos y servicios de remediación. De igual forma, en 
frecuencia mensual se aplicó el mismo tipo de filtro a la estimación del 
IGAE excluyendo el rubro de servicios profesionales y de apoyo a los 
negocios. 
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Gráfica 67 

Contribuciones Sectoriales a la Holgura Agregada1/

Por ciento; a. e.

a) IGAE
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b) Actividades Secundarias
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c) Actividades Terciarias

a. e. / Elaborada con cifras ajustadas por estacionalidad.

1/ Estimadas a partir del filtro de Hodrick-Prescott con corrección de

colas; ver Informe Trimestral Enero-M arzo 2021, Banco de M éxico, p. 35.

Fuente: Elaborado por Banco de M éxico con información de INEGI.
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Gráfica 68 

Primer Componente Principal por Frecuencia y Grupo de 

Indicadores
1/

Por ciento

1/ Índices construidos con base en la metodología CCM ; ver Banco de

M éxico (2017), “ Informe Trimestral, Octubre-Diciembre 2017” , pág.47. El

índice de ho lgura mensual se basa en el primer componente principal de un 

conjunto que incluye 11indicadores. Los índices de holgura de consumo,

del mercado laboral y de las condiciones de demanda en el mercado de

fondos prestables se basan en el primer componente principal de

conjuntos que incluyen 6, 3 y 6 indicadores, respectivamente.

Fuente: Elaboración propia con información de INEGI y Banco de M éxico.
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2.2.5. Estabilidad del Sistema Financiero 

El sistema financiero mexicano ha continuado 
mostrando resiliencia y, en general, una posición 
sólida con niveles de capital y de liquidez superiores a 
los mínimos regulatorios, como se detallará en el 
Reporte de Estabilidad Financiera correspondiente al 
segundo semestre de 2021. En general, los riesgos 
para el sistema financiero se encuentran acotados, a 
pesar del impacto que la pandemia de COVID-19 ha 
tenido sobre la economía. No obstante, aun cuando 
la actividad económica se ha ido recuperando, 
continúa sin observarse una reactivación acorde en el 
otorgamiento del crédito. Así, un reto será mantener 
la estabilidad del sistema financiero mexicano y 
propiciar una reactivación crediticia que contribuya a 
fortalecer la actividad productiva y redunde en un 
mayor crecimiento económico. 
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2.2.5.1. Financiamiento Agregado 

Aunque el financiamiento total ha mostrado un ligero 
repunte en los últimos trimestres, sigue por debajo 
del nivel que tenía antes de la pandemia y, en 
promedio, su crecimiento ha sido más lento que el del 
PIB, por lo que la brecha de financiamiento sigue 
decreciendo. Esto refleja los efectos de la pandemia 
sobre la demanda de crédito. En efecto, la brecha hila 
dos trimestres con niveles negativos, territorio en el 
que no se había ubicado desde 2007 (Gráfica 69). 

Gráfica 69 
Razón de Financiamiento al Sector Privado No Financiero a 

PIB y Brecha respecto a la Tendencia de Largo Plazo 
1/

Por ciento

1/ La tendencia de largo plazo es estimada con el filtro Hodrick-Prescott

de una co la con un parámetro de suavización de 400,000 utilizando datos a 

partir del cuarto  trimestre del año 1980.

Fuente: Elaboración de Banco de M éxico con información del INEGI y

Banco de M éxico.
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23  El valor en riesgo condicional (CVaR) permite analizar las pérdidas en la 

cola de la distribución, ya que representa el valor esperado de la pérdida 
cuando esta es mayor al VaR, el cual, a su vez, representa el percentil 
que corresponde a un nivel de confianza determinado en una 
distribución de probabilidad de pérdidas de una cartera de activos 
sujetos a riesgo de crédito. 

24  Cabe señalar que el cálculo del CVaR se basa en información histórica 
sobre las probabilidades y correlaciones de incumplimiento de las 
carteras, por lo que no considera una situación como la generada por la 

2.2.5.2. Riesgo de Crédito de la Banca Múltiple 

El riesgo de crédito de la banca, medido a través del 
valor en riesgo condicional (CVaR)23 al 99.9% de 
confianza como proporción del portafolio de crédito, 
disminuyó durante el tercer trimestre de 2021, 
pasando de 11.84% en junio a 11.46% en septiembre. 
Este comportamiento se explica por la disminución en 
las probabilidades de incumplimiento de las carteras 
(Gráfica 70).24 

Gráfica 70 
Valor en Riesgo Condicional Anual al 99.9% por Tipo de 

Crédito
Por ciento de la cartera

Fuente: Banco de M éxico, CNBV y Buró de Crédito .
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Por su parte, el índice de capitalización neta de 
riesgo,25 indicador que permite evaluar si los niveles 
de capitalización de los bancos son adecuados para 
hacer frente a pérdidas extremas no anticipadas, 
aumentó durante el trimestre de referencia, pasando 
de 11.22% en junio de 2021 a 11.89% en septiembre 
de 2021. Lo anterior se explica por la disminución del 
riesgo de las carteras y por el aumento del ICAP del 
periodo (Gráfica 71). Los niveles del índice siguen 
siendo mayores al mínimo regulatorio, mostrando la 
capacidad de la banca en el agregado para absorber 
pérdidas no esperadas derivadas del incumplimiento 
crediticio de sus carteras. 

pandemia de COVID-19. Al producir este evento un escenario de riesgo 
inédito, dicha medida debe tomarse como una referencia y no como un 
pronóstico del escenario que pudiera materializarse. 

25  Se estima como el índice de capitalización que resulta al reducir el valor 
del CVaR de la cartera de crédito tanto del capital neto como de los 
activos ponderados por riesgo. 
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Gráfica 71 

Índice de Capitalización Neta de Riesgo
 1/

Por ciento

1/ Se estima como el índice de capitalización que resulta al reducir el CVaR 

tanto del capital neto como de los activos ponderados por riesgo.

2/ Suplemento de Conservación de Capital

Fuente: Banco de M éxico, CNBV y Buró de Crédito .
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En el tercer trimestre de 2021, el índice de morosidad 
(IMOR) del crédito otorgado por la banca comercial al 
sector privado no financiero registró una disminución 
de 18 puntos base, al pasar de un nivel de 2.84% en 
junio a 2.66% en septiembre. Este comportamiento se 
derivó de una reducción del IMOR, en especial de los 
créditos otorgados mediante tarjetas y créditos 
personales. En particular, la contracción en el IMOR 
fue resultado principalmente de menores niveles de 
los créditos catalogados como vencidos, así como de 
la incipiente recuperación del otorgamiento de 
crédito en algunos segmentos de la cartera (Gráfica 
72). 

Gráfica 72 

a) Total b) Empresas

Por ciento Por ciento

c) Vivienda d) Consumo1/ 2/

Por ciento Por ciento

Fuente: Banco de M éxico.

Índices de Morosidad del Crédito al Sector Privado No Financiero

1/ El índice de morosidad (IM OR) se define como el saldo de la cartera vencida entre el saldo de la cartera total. Para la banca comercial, se

realizó la revisión de la información reportada para excluir los datos de Banco Ahorro Famsa.

2/ Incluye a las Sofomes ER subsidiarias de instituciones bancarias y grupos financieros.

3/ Incluye crédito para la adquisición de bienes muebles y crédito automotriz.
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2.2.5.3. Riesgo de Mercado de la Banca Múltiple 

El riesgo de mercado de la banca, medido a través del 
CVaR de mercado al 99.9% de confianza como 
proporción del capital neto disminuyó marginalmente 
durante el tercer trimestre de 2021, pasando de 
3.74% en junio a 3.67% en septiembre (Gráfica 73).26 
Lo anterior como resultado de ajustes en las 
posiciones de los bancos, aumentando la exposición 
en el portafolio de las instituciones bancarias a bonos 
gubernamentales próximos a vencer. 

Gráfica 73 
Valor en Riesgo Condicional al 99.9% para el Riesgo de 

Mercado de la Banca

Por ciento del  capita l  neto

Fuente: Banco de M éxico, CNBV, BM V, Bloomberg y Valmer.
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2.2.5.4. Solvencia y Liquidez de la Banca Múltiple 

El índice de capitalización (ICAP) de la banca múltiple 
presentó en septiembre de 2021 un nivel de 18.78%, 
cifra que representa un incremento de 50 puntos 
base respecto al dato observado en junio (Gráfica 74). 
Este aumento se derivó principalmente de un 
crecimiento en el capital regulatorio. Por su parte, los 
activos sujetos a riesgo presentaron una disminución 
durante el tercer trimestre de 2021, originado tanto 
por menores requerimientos por riesgo de crédito, 
como de mercado. 

                                                           
26  Cabe señalar que el CVaR, al ser un indicador que se estima bajo las 

condiciones históricas observadas, constituye una referencia y no un 
pronóstico respecto a las pérdidas potenciales que podrían observarse 
en los portafolios de mercado bajo la coyuntura actual. 

Gráfica 74 
Evolución del Capital Regulatorio

En por ciento de activos ponderados por riesgo

Fuente: Banco de M éxico.
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El 28 de septiembre la Junta de Gobierno de la CNBV 
revocó la licencia de Accendo Banco para operar 
como institución de banca múltiple.27 Dicha acción 
fue consecuencia de problemas idiosincrásicos de la 
institución, derivados de ajustes en registros 
contables contrarios a la normatividad y que se 
reflejaron en un deterioro de sus niveles de 
capitalización. Asimismo, su liquidación no tuvo un 
impacto sobre el resto del sistema financiero en su 
conjunto. 

2.2.5.5. Riesgos Asociados a Intermediarios 
Crediticios no Bancarios, Empresas Privadas 
no Financieras Listadas en la BMV y BIVA y 
otras Emisoras 

Durante el tercer trimestre del año, el financiamiento 
total al sector privado no financiero otorgado por 
otros intermediarios financieros no bancarios (OIFNB) 
del país mostró una contracción real anual de 8.8% 
que se explica por las caídas en el saldo de las carteras 
de consumo y empresas. El índice de morosidad de la 
cartera conjunta para este grupo de entidades 
financieras disminuyó ligeramente desde enero de 
este año, tras haber aumentado en el periodo de abril 

27  Ver el comunicado de Prensa. 
https://www.gob.mx/cnbv/prensa/comunicado-no-97-inicia-proceso-
de-liquidacion-de-accendo-banco-s-a-institucion-de-banca-
multiple?idiom=es 
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a diciembre del año anterior por el impacto de la 
pandemia y se mantiene por encima del nivel previo 
a esta (Gráfica 75). En el caso de los organismos de 
fomento, se observa una ligera disminución en la 
morosidad al cierre del tercer trimestre del año, 
principalmente por el menor crecimiento en la 
cartera vencida de vivienda del Infonavit en relación 
a la cartera total, y en menor medida por el mayor 
crecimiento de la vigente y la estabilidad de la vencida 
en el caso del Fovissste. Cabe destacar que en junio 
pasado el nivel de morosidad del Infonavit registró su 
nivel máximo (17.6%). Por otra parte, la exposición de 
la banca múltiple y de desarrollo por los créditos 
otorgados a los OIFNB se mantiene reducida y 
representa el 4.6% de su cartera crediticia total. 
Finalmente, las inversiones de las Siefores, fondos de 
inversión, aseguradoras y casas de bolsa en 
instrumentos de deuda y capital emitidos por los 
OIFNB representaron apenas el 3.6% de sus activos 
conjuntos durante el periodo analizado. 

Al tercer trimestre de 2021, las Siefores mostraron un 
incremento acumulado en sus plusvalías, las cuales 
además de las variaciones registradas en los precios 
de los activos incluyen otros ingresos generados por 
los mismos,28 resultado principalmente de aumentos 
en el valor de mercado de sus posiciones en valores 
de renta variable extranjera. Por otra parte, con datos 
acumulados a septiembre de 2021, se presentó un 
mayor nivel de retiros por desempleo en relación 
tanto al registrado en el segundo trimestre del año en 
curso, como a los observados antes del inicio de la 
pandemia. No obstante, dichos retiros continúan 
representando una fracción menor de las 
aportaciones de los trabajadores. 

                                                           
28  Las plusvalías consideran tanto la variación en los precios de los activos 

que conforman el portafolio de inversión de las Siefores, como los 

Gráfica 75 

Morosidad de la cartera de crédito total

Por ciento

1/ Incluye: entidades financieras no bancarias reguladas tales como

socaps, sofipos, uniones de crédito , y sofomes reguladas por emitir

deuda.

2/ Incluye: sofomes no reguladas, la de empresas financieras que otorgan

preponderantemente crédito como parte del giro del negocio, tales como

arrendadoras financieras o algunos brazos financieros de empresas

automotrices y el saldo to tal de las tarjetas de crédito  no bancarias.

3/ Incluye: Infonavit, Fovissste e Infonacot.

Fuentes: CNBV, BM V, Condusef y Buró de Crédito .
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El proceso de recuperación gradual de la actividad 
económica ha contribuido a una mejoría en la 
generación de flujo operativo (UAFIDA) de las 
empresas privadas no financieras a lo largo de los 
últimos trimestres, y en general, ello ha favorecido el 
desempeño de los indicadores de endeudamiento y 
de capacidad de servicio de su deuda durante el 
tercer trimestre, fortaleciendo su posición financiera 
en el agregado (Gráfica 76). Así, el saldo de la deuda 
de empresas se mantuvo estable, aunque su 
composición relativa ha cambiado hacia mayores 
emisiones de deuda y menor crédito bancario. Con 
respecto a la liquidez de las empresas, sus reservas de 
efectivo y equivalentes se mantienen elevadas. No 
obstante lo anterior, las cifras de ingresos y flujo 
operativo de las empresas muestran una 
desaceleración. Además, la recuperación continúa 
siendo heterogénea. Las empresas del sector 
comercio y de servicios son las más rezagadas con 
niveles de flujo operativo por debajo de los 
observados previo a la pandemia.  

ingresos por el cobro de intereses, dividendos y otros conceptos 
generados por los instrumentos. 
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Gráfica 76 

Endeudamiento y servicio de deuda de las empresas privadas 

no financieras listadas

Eje izquierdo: veces

Eje derecho: por ciento

Nota: Se utiliza la información de 105 empresas no financieras con

acciones inscritas en BM V y BIVA. Las siglas UAFIDA se refieren a

Utilidad Antes de Financiamiento, Impuestos, Depreciación y

Amortización, y equivalen a EBITDA (Earnings Before Interest, Taxes,

Depreciation and Amortization). 

Fuentes: BM V y BIVA.
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Los ingresos y flujo operativo de Pemex aumentaron 
de forma importante durante el tercer trimestre tras 
el alza en el precio del petróleo observada desde 
principios de noviembre de 2020 (Gráfica 77). No 
obstante, el pago de impuestos y pérdidas cambiarias 
le generaron una pérdida neta trimestral al cierre de 
septiembre. A esa fecha, el saldo de la deuda total de 
Pemex disminuyó ligeramente respecto al trimestre 
anterior, sin embargo, la deuda a vencer en los 
próximos doce meses continúa representando poco 
más de una cuarta parte de la deuda de la empresa.29 
Cabe destacar que en los primeros nueve meses de 
este año el Gobierno Federal le realizó aportaciones 
de capital por 96.7 mil millones de pesos para cubrir 
amortizaciones de deuda y realizará aportaciones 
adicionales alineadas al perfil de vencimientos de 
2021.30  

Gráfica 77 
Ingresos de Pemex y precio de la mezcla mexicana de 

petróleo 

Eje izquierdo: miles de millones de pesos 

Eje derecho: dólares por barril

Cifras a septiembre de 2021para los ingresos y al 24 de noviembre de 2021

para el precio  del petró leo.

Fuente: B loomberg.
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Al cierre de septiembre de 2021, CFE registró mayores 
ingresos y flujo operativo respecto al trimestre 
previo; sin embargo, ambos se mantienen por debajo 
de sus niveles prepandemia. Asimismo, la empresa 
redujo sus pérdidas respecto al trimestre previo 
debido a que logró reducir sus costos. Por otro lado, 
la deuda de la empresa disminuyó ligeramente 
respecto al trimestre anterior y mantiene niveles de 
liquidez robustos para enfrentar pagos. Finalmente, a 
principios de octubre, el Ejecutivo Federal presentó a 
la Cámara de Diputados una iniciativa de reforma 
constitucional en materia eléctrica. La reforma se 
encuentra actualmente en el Congreso. 

 

 

 

 

 

                                                           
29  Representa 27.1% del total de pasivos financieros incluyendo 

proveedores. 

30  Los estados financieros al 3T21 de Pemex reportados en BMV muestran 
que durante 2021 el Gobierno Federal ha aportado 96.7 mil mdp a la 
empresa en aportaciones de capital, 71.1 mil millones de pesos para la 

construcción de la refinería en Dos Bocas, Tabasco, mientras que 
Pemex ha pagado en impuestos y derechos 242.6 mil millones de pesos. 
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3. Evolución Reciente de la Inflación 

3.1. La Inflación en el Tercer Trimestre de 2021 

Entre el segundo y el tercer trimestre de 2021, la 
inflación general anual se mantuvo en niveles 
elevados y sigue resintiendo los efectos directos e 
indirectos de la pandemia, registrando un promedio 
de 5.95 y 5.80%, respectivamente. Posteriormente se 
incrementó aún más, alcanzando 7.05% en la primera 
quincena de noviembre, su nivel más elevado desde 
abril de 2001 (Cuadro 9 y Gráficas 78 y 79). Este 
resultado se asocia con el aumento que sigue 
presentando la inflación subyacente, así como con el 
repunte de la inflación no subyacente. 

Durante el tercer trimestre de 2021, la inflación 
subyacente anual continuó resintiendo presiones por 
la reasignación del gasto y las afectaciones tanto en 
las cadenas de suministro como en los procesos 
productivos de diversos bienes y servicios. Esto en un 
entorno en el que las condiciones de holgura en la 
economía se han reducido con respecto a las 
observadas al principio de la pandemia, si bien aún se 
mantienen amplias en lo general y con marcada 
heterogeneidad entre sectores. Todo lo anterior se 
reflejó en el aumento de la inflación de las 
mercancías y de los servicios, que ha llevado a la 
inflación subyacente a situarse en un nivel de 5.53% 
en la primera quincena de noviembre, un incremento 
adicional luego de haber acumulado a octubre once 
meses consecutivos de aumentos en su variación 
anual. Por su parte, la inflación no subyacente anual 
promedio se redujo entre el segundo y el tercer 
trimestre de 2021 debido a la disminución en la 
inflación de los energéticos, aunque fue compensada 
parcialmente por el notable aumento que presentó la 
inflación de los productos agropecuarios. En 
particular, la disminución en la inflación de los 
energéticos reflejó, por una parte, el 
desvanecimiento del efecto aritmético asociado con 
los bajos precios de la gasolina que tuvieron lugar un 
año antes y, por la otra, la reducción en el nivel del 

precio del gas L.P. en agosto ante la introducción de 
la política de precios máximos. No obstante, desde 
entonces la inflación de los energéticos presentó un 
cambio de tendencia al alza, al tiempo que la inflación 
de los agropecuarios ha seguido aumentando, de 
modo que en la primera quincena de noviembre la 
inflación no subyacente se ubicó en 11.68%. 

Gráfica 78 

Índice Nacional de Precios al Consumidor
Variación anual en por ciento

Fuente: Banco de M éxico e INEGI.
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Gráfica 79 

Índice Nacional de Precios al Consumidor

Incidencias anuales en puntos porcentuales 1/

1/ En ciertos casos la suma de los componentes respectivos puede

registrar alguna discrepancia por efectos de redondeo.

Fuente: Elaboración propia con información del INEGI.
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Cuadro 9 

2020

III IV I II III Diciembre Julio Agosto Septiembre Octubre
1q 

Noviembre

INPC 3.90 3.52 3.99 5.95 5.80 3.15 5.81 5.59 6.00 6.24 7.05

Subyacente 3.94 3.82 3.94 4.36 4.79 3.80 4.66 4.78 4.92 5.19 5.53

Mercancías 5.32 5.32 5.58 5.72 6.00 5.52 5.74 5.99 6.26 6.58 7.04

Alimentos, Bebidas y Tabaco 6.97 6.84 6.40 5.76 6.51 6.80 6.14 6.51 6.87 7.16 7.52

Mercancías No Alimenticias 3.56 3.69 4.69 5.68 5.44 4.14 5.30 5.41 5.59 5.94 6.51

Servicios 2.44 2.19 2.17 2.87 3.44 1.95 3.46 3.43 3.43 3.64 3.85

Vivienda 2.28 2.07 1.86 1.86 2.17 2.00 2.09 2.17 2.26 2.37 2.45

Educación (Colegiaturas) 3.18 2.11 1.29 1.13 1.73 2.11 1.23 1.92 2.04 2.09 2.09

Otros Servicios 2.41 2.31 2.63 4.14 4.94 1.87 5.17 4.87 4.78 5.11 5.48

No Subyacente 3.77 2.62 4.12 11.02 8.97 1.18 9.39 8.14 9.37 9.47 11.68

Agropecuarios 7.26 6.89 1.30 5.23 9.05 3.96 7.77 8.95 10.41 9.02 12.37

Frutas y Verduras 11.43 8.45 -7.13 -0.66 6.79 0.10 4.99 5.94 9.38 5.72 13.36

Pecuarios 3.95 5.61 8.84 10.33 10.97 7.20 10.08 11.54 11.29 11.98 11.51

Energéticos y Tarifas Aut. por Gobierno 1.18 -0.43 6.24 15.86 8.90 -0.81 10.67 7.50 8.55 9.82 11.15

Energéticos -0.18 -2.12 7.91 22.59 12.05 -2.53 14.41 10.07 11.69 13.44 15.25

Gasolina -4.92 -8.30 2.28 24.99 9.85 -9.15 9.69 9.83 10.04 10.75 14.65

Gas doméstico L.P. 13.23 11.23 30.05 32.34 23.17 10.73 34.97 14.04 20.63 27.10 25.57

Tarifas Autorizadas por Gobierno 4.25 3.55 2.36 2.39 2.14 3.31 2.57 1.99 1.86 1.88 1.93

Indicador de Media Truncada 1/

INPC 3.96 3.84 4.47 5.03 4.98 3.89 4.87 4.97 5.09 5.31 5.63

Subyacente 3.76 3.70 3.74 4.01 4.36 3.72 4.26 4.37 4.46 4.67 4.89

Índice Nacional de Precios al Consumidor, Principales Componentes e Indicadores de Media Truncada
Variación anual en por ciento

1/ Elaboración propia con información del INEGI.

Fuente: Banco de M éxico e INEGI.
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En la Gráfica 80 se presenta, mediante un mapa 
térmico, la manera en que los distintos riesgos 
coyunturales que afectan a la inflación se han venido 
materializando. Un color rojo más intenso indica que 
los riesgos al alza para la inflación son mayores a los 
que ha registrado en otros momentos, en tanto que 
colores verdes más intensos indican menores 
riesgos.31 Se observa que las presiones al alza 
continúan sobre la inflación en diferentes rubros, 
destacando entre las más relevantes, por el lado de la 
demanda, las provenientes de la actividad económica 
internacional. Por el lado de presiones de costos, 
destacan las asociadas con las referencias 
internacionales, la inflación mundial, los problemas 
logísticos, así como los costos de insumos. En el 

                                                           
31  Para mayores detalles, ver la nota al pie 36 del Informe Trimestral 

Abril-Junio 2021 y el Cuadro 10 de ese mismo Informe que enlista las 
variables incluidas en el mapa térmico. 

periodo que cubre el mapa térmico, que inicia en 
2013, no se había observado otro episodio con un 
número tan alto de riesgos en niveles elevados como 
durante 2021, lo que destaca la complejidad del 
entorno actual. En contraste, las presiones sobre la 
inflación provenientes de las condiciones holgura en 
la economía, los salarios, los factores climatológicos, 
o del tipo de cambio, son bajas respecto al resto de la 
muestra. No obstante, esta última variable ha 
presentado volatilidad recientemente. A su vez, el 
riesgo del comportamiento de las medidas de 
tendencia de la inflación mantiene una tonalidad 
roja, sugiriendo que los choques que la han afectado 
son generalizados. 
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Gráfica 80 

 
 

Profundizando en la evolución de las medidas de 
tendencia, en la Gráfica 81 se presenta la proporción 
de la canasta del Índice Nacional de Precios al 
Consumidor (INPC) y del componente subyacente 
con variaciones mensuales de precios ajustadas por 
estacionalidad y anualizadas en cinco categorías: i) 
genéricos con variaciones en sus precios menores a 
2%; ii) entre 2 y 3%; iii) mayores a 3% y hasta 4%; iv) 
mayores a 4% y hasta 5%; y v) mayores a 5%. 
Asimismo, se presenta el porcentaje de la canasta del 
INPC y del componente subyacente en dos 
categorías adicionales: la que tiene variaciones en 
sus precios menores o iguales a 3%, y la que presenta 
variaciones mayores a 3%. Al utilizar variaciones 
mensuales ajustadas por estacionalidad, este 
indicador no está afectado por efectos base de 
comparación que sí están presentes en el caso de las 
variaciones anuales, de tal modo que permite 
apreciar de mejor manera los efectos de los choques 
recientes sobre la inflación. 

El análisis de la Gráfica 81 muestra que la proporción 
de la canasta del INPC con variaciones de precios 
mayores a 5% (área en rojo más intenso) se mantuvo 
en el tercer trimestre de 2021 y principios del cuarto 
en niveles elevados de alrededor del 50% de la 
canasta, alcanzando cerca de 60% si se considera la 

proporción de la canasta con variaciones de precios 
mayores a 3%. Por su parte, la proporción de la 
canasta del componente subyacente con variaciones 
de precios mayores a 5% registró en el trimestre de 
referencia e inicios del cuarto los niveles más 
elevados del presente año, cercanos al 50%, al 
tiempo que la proporción de la canasta con 
variaciones mayores a 3% superó el 60%. A su vez, 
aquella con variaciones de precio menor a 2% (área 
azul) se redujo notablemente desde principios del 
segundo trimestre. Esta disminución reflejó, en 
buena medida, el comportamiento del componente 
de servicios, para el cual, entre el segundo y el tercer 
trimestre, la proporción de la canasta con 
variaciones de precio menor a 2% disminuyó de 
manera marcada, ampliándose a su vez aquella con 
variaciones de precio de entre 2 y 3%, cuya 
proporción en su registro más reciente en la primera 
quincena de noviembre fue del 42% de su canasta.  

En cuanto a las mercancías, la proporción de la 
canasta con variaciones de precios superiores a 5% 
ha venido aumentando prácticamente desde finales 
del año pasado, de tal manera que en la primera 
quincena de noviembre de 2021 representó el 65%, 
reflejando los aumentos de costos y la 
recomposición del gasto a que han estado sujetos los 
precios de este rubro. A su interior, la proporción de 

Rubros Riesgos
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Fuente: Elaboración propia con información de diversas fuentes.

Mapa de Riesgos Coyunturales Sobre la Inflación al Consumidor en México
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la canasta con variaciones de precios superiores a 5% 
de las mercancías alimenticias exhibió incrementos a 
lo largo de 2021, registrando un nivel promedio de 
77% en el trimestre de referencia y de 78% en la 
primera quincena de noviembre. Así, la proporción 
con variaciones de precios menores o iguales a 3% se 
sitúa en solo 10% de la canasta en su última lectura. 

A su vez, la proporción de la canasta del rubro de las 
mercancías no alimenticias con variaciones de 
precios mayores a 5% se incrementó entre el 
segundo y el tercer trimestre de 2021, registrando en 
este último, niveles cercanos a 57%, mientras que en 
la primera quincena de noviembre se situó en 52%. 

Gráfica 81 

a) INPC b) Subyacente

c) Mercancías d) Servicios

e) Alimentos, Bebidas y Tabaco f) Mercancías No Alimenticias

Porcentaje de la Canasta del INPC según Rangos de Incremento Mensual Anualizado a. e. 
1/

Cifras en por ciento

a.e. / Cifras ajustadas estacionalmente.

1/ M edia móvil de 3 meses.

Fuente: Banco de M éxico e INEGI.
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Las variaciones mensuales ajustadas por 
estacionalidad y anualizadas del índice general 
descendieron entre el segundo y el tercer trimestre 
de 2021, si bien con cierta reversión hacia finales de 
este último e inicios del cuarto (Gráfica 82). Esta 
disminución se atribuye al comportamiento 
observado en la inflación no subyacente, toda vez 
que la subyacente continuó mostrando importantes 
presiones al alza, de tal manera que sus variaciones 
mensuales ajustadas por estacionalidad han 
aumentado, situándose en octubre en niveles 
superiores a 6%, situación que no se observaba 
desde inicios de 2017, si bien en su lectura más 
reciente, correspondiente a la primera quincena de 
noviembre, presentó cierto descenso. Como se 
muestra en la Gráfica 82, los niveles de las 
variaciones mensuales de la subyacente llevan 
ubicándose desde el segundo trimestre cerca de la 
línea superior del intervalo definido de una distancia 
de 1.65 desviaciones estándar respecto de su media, 

                                                           
32  Para la definición del intervalo, se calcula la media y la desviación 

estándar de las variaciones mensuales anualizadas 
desestacionalizadas. Posteriormente, el intervalo se calcula 
sumándole y restándole a la media 1.65 veces la desviación estándar. 
Si las observaciones se distribuyeran acorde a una normal, el 90% 
estaría dentro del intervalo. De acuerdo a su distribución empírica, en 
la primera quincena de noviembre de 2021 las variaciones mensuales 

indicando que son particularmente elevados 
respecto a los registrados históricamente.32 
Asimismo, al interior de la subyacente, las 
variaciones de las mercancías han permanecido 
desde el segundo trimestre en niveles elevados, en 
este caso de alrededor de 8%, mismos que también 
se ubican en la parte superior del intervalo 
equivalente, si bien en la primera quincena de 
noviembre registraron una disminución. Esta 
reducción pude asociarse a que este año el programa 
de ofertas de “El Buen Fin” abarcó días de la primera 
quincena de noviembre a diferencia de años 
anteriores, cuando se programaba durante la 
segunda quincena de noviembre, excepto 2020, 
cuando ocurrió en días de ambas quincenas e incluso 
tuvo una mayor duración en días que en 2021.33 Por 
su parte, luego de mostrar reducciones a lo largo del 
tercer trimestre, las variaciones de los servicios han 
aumentado en lo que va del cuarto, cuando se han 
situado en niveles cercanos a 4.5%. 

del INPC se encuentran en el percentil 87, las del índice subyacente en 
el 88, las de las mercancías en el 78 y las de los servicios en el 85. 

33  En 2020, “El Buen Fin” tuvo una duración de 12 días, del 9 al 20 de 
noviembre. En 2021, este programa abarcó 7 días, del 10 al 16 de 
noviembre. 
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Gráfica 82 

a) INPC b) Subyacente

c) Mercancías d) Servicios

Variación Mensual Desestacionalizada Anualizada y Tendencia

Cifras en por ciento

1/ Para la última observación se utiliza la variación quincenal anualizada.

* El intervalo se calcula sumándole y restándole a la media de la variación mensual anualizada (a. e.) 1.65 veces su desviación estándar (d. e.) desde 2011, de 

modo que si las observaciones se distribuyeran acorde a una normal el 90% estaría dentro del intervalo.

Fuente: Desestacionalización propia con información de Banco de M éxico e INEGI.

a.e./ Cifras ajustadas estacionalmente.
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Por su parte, el Indicador de Media Truncada para la 
inflación general se ha ubicado desde abril de 2021 
por debajo de la inflación observada (Gráfica 83 y 
Cuadro 9), indicando que la inflación general ha 
estado influida por variaciones extremas de precios al 
alza. Este Indicador registró niveles elevados en el 
segundo y tercer trimestres de 2021 al ubicarse en 
5.03 y en 4.98%, respectivamente, además de que 
nuevamente mostró incrementos a partir de julio, 
situándose en 5.63% en la primera quincena de 
noviembre. Estos niveles son mayores a la cota 
superior del intervalo de variabilidad establecido 
para la inflación general, lo cual solo ha sucedido en 
31% de los meses considerando el periodo de julio de 
2003 a octubre de 2021. Como referencia adicional, 
solo en 4.5% de los meses en el mismo periodo el 
Indicador ha sido mayor a 5%. 

A su vez, el Indicador de Media Truncada para la 
inflación subyacente es inferior al indicador sin 
truncar y con una clara tendencia al alza. Presentó un 
aumento de 4.01% en el segundo trimestre a 4.36% 
en el tercero, y registró 4.89% en la primera quincena 
de noviembre. 

Gráfica 83 

Índices de Precios e Indicadores de Media Truncada
1/

Variación anual en por ciento

a) INPC
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b) Subyacente

1/ El Indicador de M edia Truncada elimina la contribución de las

variaciones extremas en los precios de algunos genéricos a la inflación de

un índice de precios. Para eliminar el efecto de estas variaciones se realiza 

lo siguiente: i) las variaciones mensuales desestacionalizadas de los

genéricos del índice de precios se ordenan de menor a mayor; ii) se

excluyen los genéricos con mayor y menor variación, considerando en

cada cola de la distribución hasta el 10 % de la canasta del índice de

precios, respectivamente; y iii) con los genéricos restantes, que por

construcción se ubican más cerca del centro de la distribución, se calcula

el Indicador de M edia Truncada.

Fuente: Elaboración propia con información de Banco de M éxico e INEGI.
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3.1.1.  La Inflación Subyacente 

La magnitud y diversidad de los choques derivados de 
la pandemia siguen afectando el desempeño de la 
inflación subyacente. Entre el segundo y el tercer 
trimestre de 2021, este indicador aumentó de un 
promedio de 4.36 a uno de 4.79%, reflejo de mayores 
niveles de inflación tanto de mercancías, como de 
servicios. A octubre, la inflación subyacente había 
acumulado once meses consecutivos al alza, y para la 
primera quincena de noviembre volvió a 
incrementarse para situarse en 5.53% (Gráfica 84). 

Como resultado de los diversos choques asociados a 
la pandemia a nivel internacional y nacional, así como 
de la incertidumbre que esta ha traído, se ha 
observado un incremento en la proporción de bienes 
y servicios que revisaron sus precios en cada 
quincena. Además, al principio de la pandemia las 
revisiones de precios se dieron de manera más 
sincronizada que antes de la pandemia, pero más 
recientemente se ha revertido este incremento, lo 
que apunta a una menor sincronía en la fijación de 
precios (Recuadro 7). 
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Recuadro 7Recuadro 7. Revisiones de Precios durante la Pandemia de COVID-19: su Efecto sobre la Inflación y Análisis de Sincronización 
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La pandemia ha propiciado tanto mayores costos de 
producción en diversas actividades, como una 
importante recomposición del gasto hacia las 
mercancías. Previo a la pandemia, al cierre de 2019, 
la inflación de las mercancías y la de los servicios se 
ubicaban en niveles similares cercanos a 3.6% 
(Gráfica 84). Posteriormente, a partir de la 
emergencia sanitaria, la inflación de las mercancías se 
ha elevado considerablemente. Por el contrario, la 
pandemia y las restricciones de movilidad asociadas 
influyeron para que la inflación de los servicios 
disminuyera. Si bien esta última ha venido 
aumentando, todavía se ubica claramente por debajo 
de las mercancías. A nivel global, la reapertura de la 
actividad económica ha dado un mayor impulso a la 
recuperación respecto de lo que normalmente se 
observa cíclicamente. Parte de lo anterior ha sido 
sostenido por los estímulos económicos que diversos 
países implementaron, los cuales han aumentado la 
demanda de mercancías, y más recientemente, 
también de servicios, presionando aún más las 
cadenas de suministro y la inflación global y nacional. 
Aunado a ello, existen limitaciones y poca flexibilidad 
por el lado de la oferta, pues persisten las 
afectaciones en las cadenas de suministro, sobre 
todo en las más extendidas, al tiempo que los efectos 
de la transición a energías limpias han limitado la 
inversión en energía e hidrocarburos, lo cual 
presionará con mayor persistencia sus precios, 
significando mayores costos de producción y de 
transporte. Como resultado, se ha observado una 
evolución diferenciada en las inflaciones de bienes y 
servicios. 

Gráfica 84 

Índice de Precios Subyacente

Variación anual en por ciento

Fuente: Banco de M éxico e INEGI.

0

1

2

3

4

5

6

7

8

2016 2017 2018 2019 2020 2021

Subyacente

Mercancías

Servicios 1q Noviembre

 

 

La inflación anual promedio de las mercancías se 
incrementó de 5.72 a 6.00% entre el segundo y el 
tercer trimestre de 2021 y a 7.04% en la primera 
quincena de noviembre (Gráfica 85). Al respecto, las 
disrupciones en las cadenas de producción y de 
suministro, los cuellos de botella y los consecuentes 
mayores costos de producción, aunado a la 
reasignación del gasto hacia estos bienes, siguieron 
presionando los precios de este rubro. Ello en un 
contexto de desbalances entre la oferta y la demanda 
a nivel mundial. En particular, la inflación anual de las 
mercancías alimenticias presentó una importante 
aceleración en el periodo de referencia, elevándose 
de 5.76 a 6.51% en el lapso trimestral referido, y 
situándose en 7.52% en la primera quincena de 
noviembre. Por su parte, si bien entre los trimestres 
señalados la inflación anual promedio de las 
mercancías no alimenticias registró 5.68 y 5.44%, 
respectivamente, a lo largo del trimestre de 
referencia fue en aumento. Este comportamiento ha 
estado influido por el aumento en la demanda de 
bienes de consumo duradero a nivel global, y en 
Estados Unidos en particular, derivada, en parte, de 
los apoyos fiscales y las transferencias a los hogares 
en ese país, lo cual ha presionado sus precios y ha 
agudizado los cuellos de botella en las líneas de 
producción y en las cadenas de suministro. Para la 
primera quincena de noviembre, la inflación anual de 
las mercancías no alimenticias se situó en 6.51%, 
reflejo de que han continuado las presiones, además 
de que esta última cifra se encuentra influida al alza, 
en cierta medida, por el hecho de que “El Buen Fin”, 
como se mencionó, fue de menor duración en 2021 
que el año previo. 

Gráfica 85 

Índice de Precios de Mercancías

Variación anual en por ciento

Fuente: Banco de M éxico e INEGI.
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La inflación de los servicios ha venido aumentando 
desde principios de 2021. A este comportamiento ha 
contribuido la reapertura de estas actividades ante la 
generalización de las campañas de vacunación, la alta 
demanda que estuvo contenida por varios meses, en 
combinación con el aumento en los costos de 
operación de los negocios por las restricciones 
asociadas con la pandemia. Entre el segundo y el 
tercer trimestre de 2021, la inflación anual promedio 
de los servicios aumentó de 2.87 a 3.44%, registrando 
3.85% en la primera quincena de noviembre (Gráfica 
86). Ello reflejó, principalmente, el incremento de 
4.14 a 4.94 y a 5.48%, respectivamente, en la 
variación anual de los precios del rubro de los 
servicios distintos a educación y vivienda, destacando 
el aumento en las de los servicios turísticos, de 
alimentación y de entretenimiento (Gráfica 86b). Por 
su parte, a lo largo del trimestre de referencia se 
observaron incrementos en la inflación de los rubros 
de vivienda y de educación, si bien todavía se ubican 
en niveles inferiores a los observados antes de la 
pandemia. 

Gráfica 86 

Índices de Precios de Servicios 
a) Variación anual en por ciento
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34  Debe recordarse que estos indicadores, si bien son más sensibles a 

cambios en el ciclo económico, los salarios, los precios de los 
energéticos y el tipo de cambio, respectivamente, su comportamiento 
no responde exclusivamente a dichos factores, sino que pueden estar 
influidos por diversos choques que impactan al proceso inflacionario. 

b) Incidencias en puntos porcentuales 

Fuente: Banco de M éxico e INEGI.
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La inflación subyacente fundamental, así como los 
indicadores más relacionados con salarios, tipo de 
cambio y energéticos, exhibieron una trayectoria al 
alza en el trimestre que se reporta y principios del 
cuarto (Gráfica 87). En particular, la inflación 
subyacente fundamental pasó de 3.28% en junio a 
3.86% en la primera quincena de noviembre, en tanto 
que el indicador más relacionado con salarios lo hizo 
de 2.69 a 3.39%. Por su parte, la variación anual del 
indicador más relacionado con el tipo de cambio pasó 
de 5.12 a 5.66% y el más relacionado con energéticos 
aumentó de 4.95 a 5.69% en dicho periodo. Así, los 
niveles de los indicadores más relacionados con el 
tipo de cambio y con los energéticos son claramente 
superiores a los de la inflación subyacente 
fundamental y del indicador más relacionado con 
salarios, que se sitúan por debajo de la inflación 
subyacente observada.34 Cabe recordar que los dos 
primeros tienen una mayor proporción de 
mercancías que de servicios en la canasta de 
genéricos que los componen, en tanto que los 
últimos dos tienen una mayor participación de 
servicios. Así, las diferencias en los niveles de estos 
indicadores pueden asociarse a los mayores niveles 
de inflación de mercancías respecto de servicios, en 
el contexto de la recomposición del gasto de los 
servicios a las mercancías. 

Ver el Recuadro 3 del Informe Trimestral Octubre – Diciembre 2019, 
“Indicadores de Inflación más Relacionados a Factores de Oferta”. En 
particular, en el periodo de la pandemia han estado influidos por los 
choques derivados de la crisis sanitaria. 
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Gráfica 87 
Inflación Subyacente Observada, Subyacente Fundamental e 

Indicadores Más Relacionados a Choques de Oferta1/

Variación anual en por ciento

1/ Ver el Recuadro 3 del Informe Trimestral Octubre – Diciembre 2019,

"Indicadores de Inflación más Relacionados a Factores de Oferta".

Fuente: Elaborado por Banco de M éxico con información del INEGI.
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3.1.2. La Inflación No Subyacente 

Entre el segundo y el tercer trimestre de 2021, la 
inflación no subyacente anual promedio disminuyó 
de 11.02 a 8.97%, y después repuntó a 11.68% en la 
primera quincena de noviembre (Gráfica 88). A su 
interior, la inflación anual promedio de los 
energéticos se redujo de 22.59 a 12.05% entre el 
segundo y el tercer trimestre de 2021, mientras que 
en la primera quincena de noviembre se situó en 
15.25% (Gráfica 89). Tanto la evolución de la inflación 
de la gasolina, como del gas L.P., influyeron en este 
comportamiento. En particular, la inflación de las 
gasolinas disminuyó entre los trimestres señalados 
de un promedio de 24.99 a 9.85%, como resultado del 
desvanecimiento del efecto aritmético de la 
significativa reducción que presentaron sus precios 
en la segunda quincena de marzo y la primera de abril 
del año pasado. En la primera quincena de 
noviembre, la inflación de las gasolinas se incrementó 
a 14.65%, lo cual refleja disminuciones en sus precios 
el año pasado, mientras que en lo que va del cuarto 
trimestre de 2021 estos se han mantenido 
relativamente estables.  

                                                           
35  El precio máximo del gas L.P. determinado semanalmente por la 

Comisión Reguladora de Energía conforme al Acuerdo A/024/2021 
publicado en el Diario Oficial de la Federación el 29 de julio de 2021 es 

Asimismo, la inflación anual promedio del gas L.P. 
disminuyó de 32.34 a 23.17% entre los trimestres 
referidos, influida por la reducción en la variación de 
su precio en agosto ante la introducción de la política 
de precios máximos. No obstante, luego de dicha 
reducción de una sola vez, los precios máximos de 
este energético han registrado incrementos 
derivados de las presiones que se han continuado 
presentando en las referencias internacionales, 
registrando una variación anual de 25.57% en la 
primera quincena de noviembre.35 Por su parte, las 
presiones en las referencias internacionales se 
asocian con niveles bajos de inventarios y con una 
producción menor a la anticipada, en un entorno de 
baja inversión en ese sector por la transición a 
energías renovables y de recuperación de la demanda 
mundial por combustibles. 

Por su parte, la variación anual promedio del precio 
del gas natural pasó de 9.54 a 11.56% entre el 
segundo y el tercer trimestre de 2021, alcanzando 
16.92% en la primera quincena de noviembre, 
comportamiento que también refleja las presiones 
observadas en sus referencias internacionales. 

Gráfica 88 

Índices de Precios No Subyacente

Incidencias anuales en puntos porcentuales 1/

1/ En ciertos casos la suma de los componentes respectivos puede tener

alguna discrepancia por efectos de redondeo.

* Incluye gas L. P. y gas natural.

Fuente: Elaboración propia con información del INEGI.
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función, entre otros elementos, del precio de venta de primera mano, 
el cual a su vez depende de la evolución de las referencias 
internacionales de ese energético. 
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Gráfica 89 

Índices de Precios de Energéticos Seleccionados
Variación anual en por ciento

Fuente: Banco de M éxico e INEGI.
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En cuanto a las tarifas eléctricas a los hogares, estas 
continuaron ajustándose de tal forma que su 
variación anual sea de 3.33% al cierre de 2021, 
equivalente al nivel que registró la inflación general 
anual en noviembre de 2020. A su vez, las variaciones 
mensuales de las tarifas domésticas de alto consumo 
(DAC) en julio, agosto y septiembre fueron 0.5, 2.8 y 
1.6%, respectivamente, en tanto que en octubre y en 
noviembre se situaron en 2.2 y en 9.8%. Estas tarifas 
están sujetas a la dinámica de los costos de los 
combustibles utilizados en la generación de energía 
eléctrica. 

Entre el segundo y el tercer trimestre de 2021, la 
inflación anual promedio de los productos 
agropecuarios se incrementó de 5.23 a 9.05%, 
alcanzando 12.37% en la primera quincena de 

noviembre. Este resultado se asocia con el aumento 
de -0.66 a 6.79% en la inflación anual promedio de las 
frutas y verduras entre los trimestres referidos, que 
se situó en 13.36% en la primera quincena de 
noviembre, en tanto que la variación anual de los 
precios de los productos pecuarios registró niveles de 
10.33, 10.97 y 11.51% en las fechas señaladas 
(Gráfica 90). 

Por su parte, entre el segundo y el tercer trimestre de 
2021, la inflación anual de las tarifas autorizadas por 
el gobierno pasó de un promedio de 2.39 a 2.14%, 
situándose en 1.93% en la primera quincena de 
noviembre. A esta disminución contribuyeron, 
principalmente, las menores variaciones anuales en 
el rubro de derechos por el suministro de agua. 

Gráfica 90 

Índice de Precios de Agropecuarios
Variación anual en por ciento

Fuente: Banco de M éxico e INEGI.
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3.2. Índice Nacional de Precios Productor 

En lo que concierne al Índice Nacional de Precios al 
Productor (INPP) de producción total, excluyendo 
petróleo, su variación anual promedio subió entre el 
segundo y el tercer trimestre de 2021, pasando de 
4.47 a 5.54% y ubicándose en 7.06% en octubre. Al 
interior de este indicador, el crecimiento anual 
promedio del componente de mercancías y servicios 
finales subió entre los trimestres mencionados, al 
pasar de 3.39 a 4.69%, y alcanzando 5.92% en 
octubre. En lo que se refiere al subíndice de 
mercancías y servicios de exportación, su cambio 
porcentual anual promedio aumentó de -1.20 a 
0.23% en los trimestres referidos, situándose en 
3.16% en el décimo mes del año en curso. Por su 
parte, el subíndice de precios de bienes y servicios 
intermedios mostró un alza en su variación anual 
promedio, al pasar de 7.38 a 7.78% en la misma 
comparación, ubicándose en 10.11% en octubre. 

 

El subíndice de precios al productor de bienes finales 
para consumo interno es el que tiene un mayor poder 
predictivo sobre la evolución de los precios de las 
mercancías al consumidor incluidas en el subíndice 
subyacente. La tasa de crecimiento anual de este 
indicador aumentó entre los trimestres 
mencionados, al pasar de 5.30 a 6.36%, al tiempo que 
en octubre se ubicó en 7.04% (Gráfica 91). 

Gráfica 91 

Índice Nacional de Precios Productor 
1/

Variación anual en por ciento

1/ Índice Nacional de Precios Productor Total, excluyendo petró leo.

Fuente: INEGI y Banco de M éxico.
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4. Política Monetaria y Determinantes de la Inflación 

Para guiar sus acciones de política monetaria y 
cumplir con el mandato constitucional de preservar 
el poder adquisitivo de la moneda nacional, la Junta 
de Gobierno del Banco de México da seguimiento 
cercano a la evolución de la inflación y sus 
determinantes, así como a la actualización de sus 
previsiones con respecto a lo anticipado a lo largo del 
horizonte de pronóstico. En este proceso, el Instituto 
Central determina la trayectoria de la tasa de 
referencia, de tal manera que los pronósticos de 
inflación que resulten sean congruentes con la 
convergencia de la inflación a su meta en el horizonte 
en el que opera la política monetaria. Es decir, el 
pronóstico de inflación es endógeno a la postura 
monetaria a lo largo de todo el horizonte de 
pronóstico.  

Al respecto, la manera en que los pronósticos de 
inflación se utilizan en el proceso de evaluación y 
determinación de la política monetaria puede 
describirse a través de las siguientes etapas (ver 
Programa Monetario 2021): 

1. Tomando en consideración la información 
adicional disponible, se elabora un nuevo 
pronóstico de inflación. Si este es similar al 
anterior y además implica la convergencia de la 
inflación a su meta en el horizonte de 
pronóstico, entonces la postura de política 
monetaria a lo largo de dicho horizonte sería 
similar a la postura previamente considerada 
por el Banco Central. 

2. Si la información adicional implica mayores 
presiones inflacionarias a las previamente 
anticipadas, de modo que el pronóstico de 
inflación se desvía del anterior, el Instituto 
Central evalúa la naturaleza, magnitud y 
persistencia prevista de los choques 
inflacionarios, así como las condiciones cíclicas 
de la economía. Con base en lo anterior, 
determina la postura de política monetaria, a 
lo largo de todo el horizonte de pronóstico, 
que se necesitaría para que el nuevo 
pronóstico alcance la meta de inflación bajo las 
nuevas condiciones en dicho horizonte.  

3. Finalmente, se publica el nuevo pronóstico de 
inflación y, en su caso, se explican las razones 
de las modificaciones en dichos pronósticos.  

Es importante destacar que, en agosto, el Banco de 
México anunció que en cada decisión de política 
monetaria se publicaría la actualización de los 
pronósticos de inflación general y subyacente para 
los siguientes ocho trimestres, además de que daría a 
conocer el sentido de la votación de cada uno de los 
integrantes de la Junta de Gobierno que hayan 
participado en la reunión. Lo anterior, con el fin de 
proporcionar al público mayor información sobre el 
proceso de toma de decisiones de política monetaria 
y, en consecuencia, un conocimiento más pleno 
sobre la función reacción del Instituto Central. 

Durante 2021 el Banco de México ha conducido la 
política monetaria en un entorno en el que el 
panorama para la inflación se ha tornado cada vez 
más complejo. A nivel global las presiones 
inflacionarias se intensificaron debido a los efectos 
directos e indirectos de la pandemia y a las 
importantes medidas de apoyo al gasto adoptadas, 
especialmente en las economías avanzadas. La 
interrupción de actividades productivas causó 
importantes cuellos de botella en las cadenas de 
suministro, que se han visto magnificados por la 
reasignación del gasto de servicios hacia mercancías. 
Asimismo, se han presentado mayores costos de 
transporte y distribución, así como incrementos en 
los precios de diversas materias primas, 
particularmente de los energéticos. Este ambiente 
internacional de presiones sobre los precios ha 
contribuido a una inflación elevada en México, así 
como en aumentos en las expectativas de inflación, 
principalmente de corto plazo y, recientemente, en 
ajustes moderados en las de mediano plazo.  

Si bien se considera que los choques que han 
afectado a los precios tengan un efecto temporal 
sobre la inflación anual, sus efectos han sido más 
duraderos que lo que se anticipaba y podrían 
permanecer más allá de cuando los choques se hayan 
desvanecido, por lo que son un riesgo para el proceso 
de formación de precios. En este entorno, el Banco 
de México ha buscado conducir la política monetaria 
de forma prudente y oportuna, evitando posibles 
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afectaciones en la formación de precios y en las 
expectativas de inflación de mayor plazo. Asimismo, 
ha procurado un ajuste ordenado de precios relativos 
y de los mercados financieros, buscando propiciar 
condiciones que permitan un mejor ajuste de la 
economía ante los choques atípicos que se han 
presentado. Ello, a su vez contribuirá a enfrentar de 
mejor manera los retos adicionales que pudieran 
presentarse, incluyendo condiciones monetarias y 
financieras globales más restrictivas.  

En términos generales, los mercados financieros 
nacionales, en línea con lo observado a nivel global, 
se mantuvieron relativamente estables durante la 
primera mitad del periodo que cubre este Informe. 
No obstante, a partir de la segunda mitad de 
septiembre se han registrado episodios de 
incrementos moderados en la volatilidad, reflejando 
diversos factores que han influido en la evolución de 
los mercados internacionales, entre los cuales 
destacan: i) las preocupaciones en torno a la 
evolución del virus SARS-CoV-2 y la aparición de 
nuevas variantes del virus; ii) las perspectivas de una 
disminución más acelerada que lo esperado del 
estímulo monetario en algunas economías 
avanzadas, especialmente en Estados Unidos; iii) los 
niveles elevados de la inflación global y; iv) los 
problemas asociados con los mercados inmobiliarios 
en China. En este contexto, en el Recuadro 8 se 
analiza la relación entre la tasa de interés de 10 años 
en Estados Unidos y la evolución de los mercados 
financieros nacionales, en particular la cotización del 
peso mexicano y su volatilidad, así como la prima de 
riesgo soberano y las tasas de interés de largo plazo 
en México. 

Respecto a las decisiones de política monetaria, en 
agosto, septiembre y noviembre de 2021 la Junta de 
Gobierno del Banco de México aumentó el objetivo 
para la Tasa de Interés Interbancaria a un día en 25 
puntos base en cada una de sus decisiones, para 
ubicarlo en 5%. En la decisión de agosto, la Junta de 
Gobierno apuntó que las actualizaciones de las 
trayectorias esperadas para la inflación general y 
subyacente eran más elevadas que las publicadas en 
el Informe Trimestral Enero – Marzo 2021. En las 

decisiones de septiembre y noviembre dichas 
trayectorias se revisaron nuevamente al alza. En este 
contexto, si bien la Junta de Gobierno consideró 
como principalmente transitorios a los choques que 
han incidido sobre la inflación, destacó que el 
horizonte en el que podrían afectarla es incierto, que 
han impactado a un amplio tipo de productos y que 
su magnitud ha sido considerable, lo que ha 
aumentado los riesgos para la formación de precios y 
las expectativas de inflación. Por ello, en la decisión 
de noviembre consideró necesario continuar 
reforzando la postura monetaria, ajustándola a la 
trayectoria que se requiere para que la inflación 
converja a su meta de 3% en el horizonte de 
pronóstico. Finalmente, la Junta de Gobierno reiteró 
que en las siguientes decisiones de política monetaria 
evaluará estrechamente el comportamiento de las 
presiones inflacionarias, así como el de todos los 
factores que inciden en la trayectoria prevista para la 
inflación y en sus expectativas, a fin de que la tasa de 
referencia sea en todo momento congruente con la 
trayectoria que se requiere para propiciar tanto la 
convergencia ordenada y sostenida de la inflación 
general a la meta de 3% en el plazo en el que opera la 
política monetaria, como un ajuste adecuado de la 
economía y de los mercados financieros (ver Gráfica 
92). 

La tasa de interés real ex-ante de corto plazo se ubica 
actualmente en un nivel de 0.89%, por debajo del 
rango estimado para la tasa neutral de interés, el cual 
se ubica entre 1.8 y 3.4%. Este rango corresponde al 
publicado en el Recuadro “Actualización de la 
Estimación de la Tasa Neutral de Interés en el Largo 
Plazo en México” incluido en el Informe Trimestral 
Abril - Junio 2019 (ver Gráfica 93). En el contexto 
actual, caracterizado por choques sin precedentes 
derivados de la pandemia, aún existe una elevada 
incertidumbre acerca de la dirección, magnitud y 
persistencia que el impacto de la pandemia pudiera 
tener sobre la tasa neutral de interés, especialmente 
porque se han presentado factores que operan en 
sentidos opuestos. Actualizaciones preliminares de la 
tasa neutral sugieren que esta podría ubicarse en un 
rango entre 1.7 y 3.5%. 
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Gráfica 92 

Objetivo para la Tasa de Interés Interbancaria 

a 1 Día e Inflación General1/

Por ciento anual

1/ Hasta el 20 de enero de 2008 se muestra la Tasa de Interés Interbancaria

a 1  Día. El último dato de inflación corresponde a octubre de 2021. 

Fuente: Banco de M éxico e INEGI. 
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Gráfica 93 

Tasa Real Ex-Ante  de Corto Plazo y Rango Estimado para la 

Tasa Neutral Real de Corto Plazo en el Largo Plazo
1/

Por ciento anual

1/ La tasa real Ex-Ante de corto plazo se calcula como la diferencia entre

el Objetivo de la Tasa de Interés Interbancaria a un día y la media de las

expectativas de inflación a 12 meses extraídas de la Encuesta Sobre las

Expectativas de los Especialistas en Economía del Sector Privado

publicada el 1 de diciembre de 2021. La línea punteada corresponde al punto 

medio del rango para la tasa neutral de corto plazo en el largo plazo en

términos reales, el cual se ubica entre 1.8 y 3.4%.

Fuente: Banco de M éxico.
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Considerando el horizonte en el que opera la política 
monetaria, el Banco de México toma sus decisiones a 
partir de una evaluación de la coyuntura económica y 
de las condiciones monetarias y financieras 
prevalecientes, así como de las perspectivas en torno 
a estas variables. 

 

 

En cuanto a la evolución de la inflación durante el 
tercer trimestre de 2021, destaca que las inflaciones 
general y subyacente se ubicaron ligeramente por 
encima de lo previsto en las proyecciones incluidas en 
el Informe Trimestral Abril – Junio 2021. Cabe señalar 
que las trayectorias de inflación se revisaron al alza 
en la decisión de política monetaria de septiembre, y 
que tanto la inflación general como la subyacente 
durante el tercer trimestre estuvieron en línea con 
dichas proyecciones (Gráficas 94 y 95).  

Gráfica 94 
Pronósticos de Inflación General

Variación anual en por ciento

Nota: La inflación observada corresponde al promedio del trimestre. 

Fuente: Banco de M éxico e INEGI. 
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Gráfica 95 
Pronósticos de la Inflación Subyacente

Variación anual en por ciento

Nota: La inflación observada corresponde al promedio del trimestre. 

Fuente: Banco de M éxico e INEGI. 
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En relación con las expectativas de inflación de los 
especialistas del sector privado que recaba el Banco 
de México, destaca que entre junio y noviembre de 
2021 las medianas de las expectativas para la 
inflación general y subyacente para el cierre de 2021 
aumentaron de 5.60 a 7.22% y de 4.37 a 5.50%, 
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respectivamente (Gráfica 96).36 Por su parte, aquellas 
correspondientes al cierre de 2022 pasaron de 3.70 a 
4.03% para la inflación general y de 3.60 a 3.83% para 
la inflación subyacente (Gráfica 97). En cuanto a las 
expectativas a 12 meses, las medianas aumentaron 
de 3.40 a 4.00% para la inflación general, y de 3.68 a 
3.93% para la inflación subyacente. Respecto a las 
medianas de las expectativas de la inflación general y 
de la subyacente para el mediano plazo (próximos 4 
años), estas se ajustaron ligeramente al alza de 3.55 
a 3.68% y de 3.50 a 3.60%, respectivamente, después 
de haberse mantenido sin cambios por un periodo 
prolongado. Por su parte, aquellas para el largo plazo 
(5 a 8 años) se mantuvieron estables, si bien en 
niveles superiores a 3.0%. (Gráficas 98 y 99).37 

Finalmente, cabe señalar que los especialistas del 
sector privado prevén un nivel para la tasa de interés 
objetivo del Banco de México de 5.25 y 6.00% para 
los cierres de 2021 y 2022, respectivamente. 

Gráfica 96  
Medianas de las Expectativas de Inflación General, 

Subyacente, No Subyacente y Tasa de Fondeo Bancario al 

Cierre de 2021

Por ciento

Nota: Para obtener la mediana de las expectativas de inflación no

subyacente, se calcula la expectativa implícita de cada analista que tenga

un pronóstico de inflación general y subyacente. 

Fuente: Encuesta Sobre las Expectativas de los Especialistas en

Economía del Sector Privado publicada el 1 de diciembre de 2021.
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36  La información de la Encuesta sobre las Expectativas de los 

Especialistas en Economía del Sector Privado corresponde a la 
publicada el 1 de diciembre de 2021. Las medianas de las expectativas 
de la inflación general y subyacente para el cierre de 2021 de la 
Encuesta Citibanamex aumentaron de 5.10 a 7.00% y de 4.00 a 5.50%, 
respectivamente, entre las encuestas del 22 de junio y del 22 de 
noviembre de 2021. 

Gráfica 97 
Medianas de las Expectativas de Inflación General, 

Subyacente, No Subyacente y Tasa de Fondeo Bancario al 

Cierre de 2022

Por ciento

Nota: Para obtener la mediana de las expectativas de inflación no

subyacente, se calcula la expectativa implícita de cada analista que tenga

un pronóstico de inflación general y subyacente. 

Fuente: Encuesta Sobre las Expectativas de los Especialistas en

Economía del Sector Privado publicada el 1 de diciembre de 2021.
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Gráfica 98 

Medianas de las Expectativas de Inflación General

 a Distintos Plazos
Por ciento

Fuente: Encuesta Sobre las Expectativas de los Especialistas en

Economía del Sector Privado publicada el 1 de diciembre de 2021 y

Encuesta Citibanamex.
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37 Por lo que respecta a la mediana de las expectativas de inflación 
general de largo plazo de la Encuesta de Citibanamex (para los 
siguientes 2 a 6 años), esta aumentó de 3.50 a 3.59% entre las 
encuestas del 22 de junio y del 22 de noviembre de 2021. 
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Gráfica 99 

Medianas de las Expectativas de Inflación Subyacente

 a Distintos Plazos
Por ciento

Fuente: Encuesta Sobre las Expectativas de los Especialistas en

Economía del Sector Privado publicada el 1 de diciembre de 2021.
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La compensación por inflación y riesgo inflacionario 
extraída de instrumentos de mercado aumentó 
durante la mayor parte del periodo reportado y se 
mantuvo en niveles elevados (Gráfica 100), 
reflejando el comportamiento tanto de las 
expectativas de inflación como de diversas primas de 
riesgo, incluyendo la inflacionaria. Destaca que ésta 
última ha mantenido una tendencia al alza y se ubica 
en niveles máximos desde que se tiene registro 
(Gráficas 101 y 102).38  

En cuanto a la posición cíclica de la economía, en el 
tercer trimestre de 2021 las condiciones de holgura 
para la economía en su conjunto se mantuvieron 
amplias y con importantes diferencias entre sectores. 
En particular, la brecha negativa del producto registró 
una ampliación con respecto al nivel del segundo 
trimestre, en línea con la menor actividad económica 
(ver Sección 2.24). 

                                                           
38 Para una descripción de la estimación de las expectativas de inflación 

de largo plazo ver el Recuadro “Descomposición de la Compensación 
por Inflación Esperada y Riesgo Inflacionario” en el Informe Trimestral 

Gráfica 100 

Compensación por Inflación y Riesgo Inflacionario

 Implícita en Bonos

Por ciento

Nota: La compensación por inflación y riesgo inflacionario se calcula

como la diferencia entre las tasas de interés nominal y real de largo plazo. 

Fuente: Estimación de Banco de M éxico con Datos de Valmer y

Proveedor Integral de Precios (PiP). 
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Gráfica 101 

Estimación de las Expectativas de Inflación Anual Extraídas 

de Instrumentos de Mercado1/

Por ciento

1/ La expectativa de inflación se calcula con base en un modelo afín

usando datos de Bloomberg, PiP y Valmer, con base en Aguilar, Elizondo

y Roldán (2016). 

Fuente: Estimaciones del Banco de M éxico con datos de Bloomberg,

Valmer y P iP. 
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Octubre - Diciembre 2013. La estimación de la prima por riesgo 
inflacionario comienza en enero de 2005, debido a la disponibilidad de 
los datos de Udibonos. 
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Gráfica 102 

Estimación de la Prima por Riesgo Inflacionario 

a 10 Años1/

Por ciento

1/ La prima por riesgo inflacionario se calcula con base en un modelo afín

usando datos de Bloomberg, PiP y Valmer, con base en Aguilar, Elizondo

y Roldán (2016). 

Fuente: Estimaciones del Banco de M éxico con datos de Bloomberg,

Valmer y P iP. 
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Los mercados financieros nacionales registraron un 
comportamiento estable durante la primera mitad 
del periodo que cubre este Informe, en línea con lo 
observado en los mercados financieros 
internacionales, aunque a partir de la segunda mitad 
de septiembre registraron episodios de volatilidad, 
principalmente en los mercados cambiarios y de 
renta fija. Los mercados se vieron afectados por: i) la 
expectativa de que algunas economías avanzadas, 
especialmente Estados Unidos, comiencen a 
disminuir el estímulo monetario antes de lo previsto, 
lo que resultó en incrementos en las tasas de interés 
de mediano y largo plazos y en una apreciación del 
dólar; ii) los niveles elevados de la inflación global; y 
iii) las preocupaciones en torno al sector inmobiliario 
en China. Aunado a lo anterior, se ha observado 
recientemente un incremento en la volatilidad del 
mercado cambiario como resultado de una mayor 
aversión al riesgo a nivel global y de factores 
idiosincrásicos. Hacia delante, se mantienen riesgos 
asociados a la pandemia, las presiones inflacionarias 
y los ajustes a las condiciones monetarias y 
financieras (Gráfica 103). 

Gráfica 103 

Volatilidad en los Mercados Financieros en México

Por ciento

1/ Se refiere al índice de volatilidad de S&P de la Bolsa M exicana de

Valores.
2/ Se refiere a la volatilidad implícita de las opciones a un mes del peso

mexicano.
3/ Se refiere a la desviación estándar con una ventana móvil de 30 días de

las tasas de interés de 10 años en M éxico.

Fuente: B loomberg y Proveedor Integral de Precios (PiP).
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En este contexto, a partir de septiembre el peso 
mexicano se vio afectado por los factores antes 
mencionados, registrando episodios de depreciación 
y volatilidad. Así, durante el periodo que cubre este 
Informe, el tipo de cambio osciló en un rango de 
entre 19.77 y 21.92 pesos por dólar (Gráficas 104 y 
105).  

Gráfica 104 

Tipo de Cambio Nominal
1/

Pesos por dólar

1/ El tipo de cambio observado es el dato diario del tipo de cambio FIX.

Los números al lado de las expectativas corresponden a las medianas de

la encuesta de Banco de M éxico del mes de noviembre publicada el 1de

diciembre de 2021 y de la encuesta Citibanamex del 22 de noviembre de

2021.

Fuente: Banco de M éxico y Citibanamex.
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Gráfica 105 

Tipo de Cambio Respecto al Dólar

Índice 01/Ene/2021=100

Fuente: B loomberg. 
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Sobre las condiciones monetarias y financieras 
destaca lo siguiente: 

i. Durante el periodo que se reporta, la mayoría 
de los bancos centrales de las principales 
economías avanzadas han apuntado hacia una 
reducción gradual del estímulo monetario. Por 
su parte, en las economías emergentes, varias 
autoridades monetarias han continuado y 
otras comenzado con el proceso de aumentos 
en la tasa de interés de referencia, adoptando 
posturas menos acomodaticias. 

ii. Las tasas de interés en México presentaron 
incrementos generalizados. En particular, las 
de corto plazo se ajustaron reflejando los 
aumentos en la tasa de referencia por parte del 
Banco de México. Por su parte, las de mediano 
y largo plazos se ajustaron influidas por las 
variaciones observadas en las tasas de interés 
correspondientes en Estados Unidos, como 
resultado de la expectativa de una reducción 
del estímulo monetario en ese país (Gráficas 
106, 107 y 108).  

iii. Dado el comportamiento de las tasas de 
interés descrito, la pendiente de la curva de 
rendimientos (definida como la diferencia 
entre la tasa de interés de 10 años y la de 3 
meses) disminuyó, reflejando mayores 
incrementos en las tasas de corto plazo que en 
aquellas de largo plazo (Gráfica 109).  

iv. Los componentes de la tasa de interés de 10 
años (prima por plazo y expectativa de la tasa 
de interés de corto plazo) registraron 
aumentos durante la mayor parte del periodo 
de referencia. No obstante, la prima por plazo 
ha revertido los incrementos mencionados, 
mientras que la expectativa de la tasa de corto 
plazo ha continuado aumentando (Gráfica 
110). 

v. Los indicadores de mercado que miden el 
riesgo de crédito soberano en México 
aumentaron en menor medida que en la 
mayoría de las economías emergentes (Gráfica 
111).  

Gráfica 106 

Tasas de Interés de Valores Gubernamentales en México
Por ciento

Fuente: Proveedor Integral de Precios (PiP). 

2.0

3.0

4.0

5.0

6.0

7.0

8.0

9.0

10.0

11.0

12.0

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

1 Día 3 Meses 6 Meses

1 Año 2 Años 10 Años

30 Años

 

 



Banco de México 

Informe Trimestral Julio - Septiembre 2021 103 
Información que ha sido publicada por el Banco de México 

Gráfica 107 

Tasas de Interés de Valores Gubernamentales en México

Por ciento

Fuente: Proveedor Integral de Precios (PiP). 
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Gráfica 108 

Curva de Rendimientos de México

Por ciento

Nota: Las líneas grises se refieren a las curvas de rendimientos diarias

desde el 31 de marzo de 2021. 

Fuente: Proveedor Integral de Precios (PiP). 
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Gráfica 109 

Pendiente de la Curva de Rendimientos 
Puntos base

Fuente: Proveedor Integral de Precios (PiP). 
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Gráfica 110 

Expectativa de la Tasa de Corto Plazo y Prima Por Plazo en 

México

Puntos porcentuales

Fuente: Estimacion del Banco de M éxico con datos de Valmer, Proveedor 

Integral de Precios (PiP) y B loomberg.
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Gráfica 111 

Indicadores de Mercado que Miden el Riesgo de Crédito 

Soberano Nacional
1/

Puntos base

1/ Se refiere a los Credit Default Swaps a 5 años. 

Nota: La mediana de la calificación soberana para cada país se muestra

entre paréntesis y corresponde a la mediana de las calificaciones de Fitch

Ratings, M oody's y Standard & Poor's, normalizadas a la escala de esta

última.

Fuente: B loomberg.

0

50

100

150

200

250

300

350

400

450

500

ene-19 jun-19 nov-19 abr-20 sep-20 feb-21 jul-21

Brasil (BB-) Chile (A)

Colombia (BB+) México (BBB)

Perú (BBB+)

 

vi. Los diferenciales de tasas de interés entre 
México y Estados Unidos aumentaron a lo largo 
de la curva (Gráficas 112 y 113). En cuanto a los 
diferenciales de largo plazo, destaca que estos 
han continuado su tendencia al alza, si bien en 
menor magnitud que en otras economías 
emergentes (Gráfica 114). Al ajustar por la 
volatilidad del peso mexicano, los diferenciales 
de corto plazo mantuvieron su ajuste al alza 
(Gráfica 115). 
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Gráfica 112 

Diferenciales de Tasas de Interés entre 

México y Estados Unidos1/ 

Por ciento

1/ Para la tasa objetivo de Estados Unidos se considera el promedio del

intervalo  considerado para la Reserva Federal.

Fuente: Proveedor Integral de Precios (PiP) y Departamento del Tesoro

de Estados Unidos. 
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Gráfica 113 

Curva de Diferenciales de Tasas de Intéres entre México y 

Estados Unidos

Puntos porcentuales

Nota: Las líneas grises se refieren a las curvas de rendimientos diarias

desde el 31 de marzo de 2021. 

Fuente: Proveedor Integral de Precios (PiP) y Departamento del Tesoro

de Estados Unidos. 
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Gráfica 114 

Diferenciales de Tasas de Interés de 10 años de Varios Países 

con respecto a Estados Unidos

Por ciento

Fuente: Bloomberg, Proveedor Integral de Precios (PiP) y Departamento

del Tesoro de Estados Unidos. 
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Gráfica 115 

Diferencial de Tasas de Interés de Países Emergentes y 

Estados Unidos a 3 meses Ajustado por Volatilidad
Índice

Nota: Los diferenciales se calculan con el diferencial implícito en los

forwards cambiarios a 3 meses, ajustados por la vo latilidad implícita al

mismo plazo. 

Fuente: Cálculos de Banco de M éxico con datos de Bloomberg. 
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En las siguientes decisiones de política monetaria la 
Junta de Gobierno evaluará estrechamente el 
comportamiento de las presiones inflacionarias, así 
como el de todos los factores que inciden en la 
trayectoria prevista para la inflación y en sus 
expectativas. Ello con el objetivo de adoptar una tasa 
de referencia que sea en todo momento congruente 
con la trayectoria que se requiere para propiciar 
tanto la convergencia ordenada y sostenida de la 
inflación general a la meta de 3% en el plazo en el que 
opera la política monetaria, como un ajuste adecuado 
de la economía y de los mercados financieros. 
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Recuadro 8Recuadro 8. Relación entre la Tasa de Interés de 10 Años de Estados Unidos y la Evolución de los Mercados Financieros en México 
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5. Previsiones y Balance de Riesgos 

5.1. Previsiones para la Actividad Económica 

Crecimiento de la economía nacional: Las 
perspectivas de crecimiento de la economía 
mexicana para 2021 y 2022 se revisan de 6.2 y 3.0% 
en el Informe anterior a 5.4 y 3.2% en el actual.39 Para 
2023 se prevé un crecimiento del PIB de 2.7%. Ante 
la incertidumbre que persiste alrededor de la 
dinámica prevista para la actividad económica, se 
consideran intervalos simétricos amplios alrededor 
del escenario central, siendo más acotado el del año 
en curso dada la mayor información disponible, de 
modo que el crecimiento podría ubicarse entre 5.0 y 
5.7% en 2021, entre 2.2 y 4.2% en 2022 y entre 1.7 y 
3.7% en 2023 (Gráfica 116).40 

La revisión para 2021 responde, principalmente, a un 
desempeño del PIB por debajo de lo anticipado en el 
tercer trimestre del año. Ello fue resultado, en parte, 
de una desaceleración de los servicios mayor a la 
prevista, lo cual se puede asociar con el 
recrudecimiento de la pandemia de COVID-19 
durante el periodo. A este resultado también 
contribuyó el menor gasto en los servicios de apoyo a 
los negocios ante la transición a la nueva regulación 
en materia de subcontratación laboral. 

Hacia delante, se anticipa que a partir del cuarto 
trimestre del año en curso la actividad económica 
retome un ritmo de expansión, apoyada tanto por la 
demanda externa, como por la interna, si bien con 
diferencias entre sectores. Se espera que la demanda 
externa se vea apoyada por una expansión de la 
actividad industrial de Estados Unidos.41 Por el lado 

de la demanda interna, se prevé que los avances en 
la campaña de vacunación y la gradual disminución 
del número de nuevos contagios por COVID-19 
contribuyan a una normalización en las condiciones 
de oferta y a una recuperación en la demanda, 
particularmente del gasto en servicios. No obstante, 
se considera que la economía mexicana continuará 
enfrentando un entorno complejo en el horizonte de 
pronóstico, toda vez que se prevé que prevalezcan 
diversos cuellos de botella en la producción, así como 
incertidumbre a nivel global en torno a la evolución 
de la pandemia y la aparición de nuevas variantes del 
virus.  

De materializarse un crecimiento en 2021 cercano a 
la parte superior del intervalo señalado, la actividad 
económica recuperaría en el segundo trimestre de 
2022 el nivel observado al cierre de 2019. Con un 
crecimiento cercano al punto intermedio de los 
intervalos, dicha recuperación ocurriría hacia el 
tercer trimestre de 2022. Con un crecimiento cercano 
a la parte inferior de ambos intervalos, el nivel 
observado al cierre de 2019 se alcanzaría en el cuarto 
trimestre de 2022. 

Con respecto a la posición cíclica de la economía, 
luego de la ligera ampliación mostrada en el tercer 
trimestre del año, se anticipa que las condiciones de 
holgura en la economía en su conjunto continúen 
reduciéndose gradualmente a lo largo del horizonte 
de pronóstico (Gráfica 117). Ello en congruencia con 
el comportamiento esperado para la actividad 
económica en su conjunto, aunque manteniéndose 
marcada heterogeneidad entre sectores. 

 

                                                           
39  Cabe notar que en 2021 habrá un día menos en relación con el año 

bisiesto de 2020, lo que ocasionará que la tasa de crecimiento anual 
del PIB calculada con cifras originales sea inferior que la calculada con 
datos desestacionalizados. Como referencia, en 2017 la diferencia 
entre estas dos tasas de crecimiento fue de alrededor de dos décimas. 

40  El intervalo para 2021 se compara con el reportado en el Informe 
previo de 5.7 a 6.7%, en tanto que el correspondiente para 2022 se 
compara con el de 2.0 a 4.0%. 

41  Con relación a las expectativas de crecimiento para la producción 
industrial en Estados Unidos, de acuerdo con los analistas encuestados 
por Blue Chip en noviembre de 2021, para 2021 y 2022 se esperan 
crecimientos respectivos de 5.6 y 3.8%, perspectivas que se comparan 
con las de 5.8 y 4.3% reportadas en el Informe anterior. Para 2023, de 
acuerdo con la información publicada por Blue Chip en octubre de 2021 
se espera un crecimiento de 2.5% para este indicador. 
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Gráfica 116 
Gráfica de Abanico: Crecimiento del Producto, a.e.

 Por ciento anual

a.e./ Cifras desestacionalizadas.

Fuente: INEGI y Banco de M éxico.
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Gráfica 117 

Gráfica de Abanico: Estimación de la Brecha del Producto, a.e.
Porcentaje del producto potencial

a.e./ Elaborado con cifras desestacionalizadas.

Fuente: Banco de M éxico.
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Empleo: Con base en las previsiones para la actividad 
y la información más reciente sobre el número de 
puestos de trabajo afiliados al IMSS, para 2021 se 
espera un crecimiento de entre 730 y 880 mil puestos 
de trabajo para este indicador, rango que se compara 
con el del Informe previo de entre 640 y 840 mil 
puestos de trabajo. Para 2022, se espera una 
variación de entre 560 y 760 mil puestos de trabajo, 
misma que se compara con la del Informe anterior de 
entre 500 y 700 mil puestos de trabajo. Para 2023 se 
espera una variación de entre 510 y 710 mil puestos 
de trabajo. 

Cuenta Corriente: Para 2021 se anticipa un saldo en 
la balanza comercial de entre -14.9 y -10.9 miles de 
millones de dólares (-1.1 y -0.8% del PIB) y un saldo 
en la cuenta corriente de entre -7.5 y -0.5 miles de 
millones de dólares (-0.6 y 0.0% del PIB). Estas cifras 
se comparan con las del Informe previo de un saldo 
en la balanza comercial de entre -8.7 y -3.7 miles de 
millones de dólares (-0.7 y -0.3% del PIB) y un saldo 

en la cuenta corriente de entre -6.4 y 1.6 miles de 
millones de dólares (-0.5 y 0.1% del PIB). Para 2022, 
se prevé un saldo en la balanza comercial de 
entre -16.1 y -10.1 miles de millones de dólares (-1.1 
y -0.7% del PIB) y un saldo en la cuenta corriente de 
entre -8.5 y 1.5 miles de millones de dólares (-0.6 y 
0.1% del PIB). Estas cifras se comparan con las 
previsiones del Informe anterior de un saldo en la 
balanza comercial de entre -11.8 y -5.8 miles de 
millones de dólares (-0.8 y -0.4% del PIB) y un saldo 
en la cuenta corriente de entre -10.2 y -0.2 miles de 
millones de dólares (-0.7 y 0.0% del PIB). Para 2023 se 
espera un saldo en la balanza comercial de entre 
-18.6 y -10.6 miles de millones de dólares (-1.2 y 
-0.7% del PIB) y un saldo en la cuenta corriente de 
entre -9.1 y 2.9 miles de millones de dólares (-0.6 y 
0.2% del PIB). 

Riesgos para el crecimiento: En un contexto en el que 
se espera que prevalezcan disrupciones en las 
cadenas globales de suministro e incertidumbre 
respecto de la evolución de la pandemia y sus efectos 
en la actividad económica, se considera que el 
balance de riesgos para el crecimiento enfrenta un 
sesgo a la baja. 

Entre los riesgos a la baja en el horizonte de 
pronóstico sobresalen: 

i. Que ocurra un recrudecimiento de la 
pandemia, posiblemente por el surgimiento de 
nuevas variantes o una cobertura insuficiente 
de la vacunación, que implique la adopción de 
nuevas medidas para contenerla o una 
recuperación económica menos vigorosa. 

ii. Que se prolonguen o se intensifiquen los 
problemas de cuellos de botella en las cadenas 
de suministro a nivel global que han generado 
escasez de insumos para algunos sectores en 
México, particularmente el automotriz. Del 
mismo modo, que la pandemia conduzca a 
mayores costos de insumos y de producción en 
diversos sectores de la economía. 

iii. Que se observen episodios adicionales de 
volatilidad en los mercados financieros 
internacionales que afecten los flujos de 
financiamiento para las economías 
emergentes. 
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iv. Que la recuperación del gasto en inversión sea 
menor a lo esperado o insuficiente para apoyar 
el proceso de reactivación de la economía y el 
crecimiento de largo plazo. En este sentido, 
que una posible reorganización del sector 
eléctrico dé lugar a un clima de negocios 
menos propicio para la inversión. 

Entre los riesgos al alza para el crecimiento en el 
horizonte de pronóstico destacan: 

i. Que el número de contagios se mantenga en 
niveles reducidos ante una mayor cobertura de 
la vacunación, lo que apoyaría la confianza en 
la economía y las expectativas de una 
recuperación vigorosa. 

ii. Que los estímulos a nivel internacional y 
nacional apoyen la confianza de consumidores 
e inversionistas. 

iii. Que, en el marco del T-MEC, México sea un 
destino atractivo para la inversión ante una 
reconfiguración global en los procesos 
productivos, con beneficios para su actividad 
económica y productividad.  

iv. Que se mantengan condiciones financieras 
globales propicias para una recuperación 
económica acelerada. 

5.2. Previsiones para la Inflación 

Los choques derivados de la pandemia continúan 
presionando a la inflación en nuestro país en 
múltiples frentes. El desbalance entre oferta y 
demanda a nivel mundial, ampliado por el lento 
restablecimiento de los canales de logística y la 
presencia de cuantiosos estímulos al gasto en las 
principales economías avanzadas, se ha traducido en 
aumentos de costos de diversos bienes y servicios. 
Asimismo, las referencias internacionales de los 
energéticos siguen sujetas a presiones por los bajos 
niveles de inventarios, en un entorno de baja 
inversión en ese sector y de recuperación de la 
demanda mundial por combustibles derivada de la 
mayor actividad económica global. Ello en un 
contexto en el que, a nivel global y nacional, ha tenido 
lugar una reasignación del gasto de los hogares de los 
servicios hacia las mercancías, al tiempo que la 
producción se ha visto afectada por cuellos de botella 

o la escasez de insumos. Aunado a ello, la gradual 
reapertura de las actividades económicas ha 
propiciado un impulso a la inflación del sector de 
servicios. De este modo, se continúa enfrentando un 
entorno notablemente complicado para la inflación, 
donde los choques que se están encarando han 
resultado ser de mayor magnitud y duración a lo 
esperado.  

Ante este escenario complejo, ha sido necesario 
realizar ajustes al pronóstico de la inflación. Luego del 
Informe Trimestral anterior, se revisó al alza la 
trayectoria esperada de la inflación general tanto en 
la decisión de política monetaria del 30 de 
septiembre de 2021 como en la del 11 de noviembre, 
siendo esta última trayectoria la que se mantiene en 
el Informe actual. Así, la pandemia ha implicado una 
secuencia de choques al alza que han influido sobre 
las previsiones de inflación. Luego del anuncio del 5 
de agosto relativo a acciones adicionales de 
comunicación, en cada decisión de política monetaria 
se han venido publicando los pronósticos de inflación 
actualizados, así como el sentido de la votación de 
cada uno de los integrantes de la Junta de Gobierno. 
Ello como parte del proceso continuo de mejora que 
el Banco Central ha implementado para reforzar la 
transparencia y su comunicación con la sociedad. 

Las revisiones reflejan las presiones que, ante los 
choques descritos, han venido enfrentando tanto la 
inflación subyacente, como la no subyacente. 
Respecto de esta última, el ajuste incorpora el 
comportamiento que se ha observado, y que se 
prevé, para los precios de los energéticos, así como 
mayores incrementos en los precios agropecuarios. 
Considerando que los choques que han afectado a los 
precios tendrán un efecto temporal sobre la inflación 
general anual, las mayores revisiones al pronóstico 
correspondieron a los de corto plazo. En particular, la 
trayectoria de la inflación general presenta los 
mayores ajustes del cuarto trimestre de 2021 al 
segundo trimestre de 2022. De esta forma, se 
anticipa que, después de ubicarse en 6.8% en el 
último trimestre de 2021, la inflación general 
descienda a lo largo de 2022 y que converja a la meta 
de 3% hacia finales del horizonte de pronóstico 
(Cuadro 10 y Gráfica 118a). La disminución en la 
inflación esperada incorpora la previsión de un 
desvanecimiento de los choques que la han afectado 
y la ausencia de presiones adicionales. Sin embargo, 
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en el complejo entorno de la pandemia no se puede 
descartar que puedan ocurrir nuevos choques que 
presionen a la inflación al alza. 

Por su parte, la revisión del pronóstico de la inflación 
subyacente considera que esta seguirá enfrentando 
presiones asociadas con mayores costos de 
producción, la recomposición del gasto hacia las 
mercancías y la gradual reapertura de los servicios, 
mismas que se espera que se vayan atenuando a lo 
largo del año próximo. Por ello, se anticipa que la 
inflación subyacente mantenga una trayectoria al 
alza hasta el primer trimestre de 2022, para luego 
descender en lo que resta del horizonte de 
pronóstico, situándose en niveles cercanos a 3% en el 
primer trimestre de 2023 (Cuadro 10 y Gráfica 118b). 

Las tasas de variación anual y de variación trimestral 
desestacionalizada anualizada para el horizonte de 
pronóstico se presentan en la Gráfica 119. En ella se 
observa que la variación trimestral ajustada por 
estacionalidad y anualizada del índice general 
descendería de tal forma que, a partir del segundo 
trimestre de 2022, ya fluctuaría alrededor del 3%. En 
el caso de la inflación subyacente, sus tasas 
trimestrales desestacionalizadas anualizadas se 
ubicarían en niveles menores a 3% desde el tercer 
trimestre de 2022. Debido a que las tasas anuales se 
ven influidas durante 12 meses por los choques de 
corto plazo que afectaron a la inflación, su reducción 
es más lenta que las ajustadas por estacionalidad. Por 
ello, las variaciones anuales se sitúan por encima de 
las desestacionalizadas en la etapa en la que se 
asimilan los choques a la inflación, durante la mayor 
parte del horizonte de pronóstico, tanto para la 
inflación general como para la subyacente. 

El escenario central presentado incorpora los efectos 
de los choques que se han venido materializando y las 
condiciones previstas que pudieron afectar a la 
inflación. Sin embargo, dada la complejidad del 
entorno económico en el contexto de la pandemia, 
existe la posibilidad de que las presiones sean 
mayores y que permanezcan por un mayor tiempo, o 
de que ocurran nuevos choques. Ello implicaría un 
escenario aún más adverso para la inflación que el 
pronosticado. Así, el balance de riesgos respecto a la 
trayectoria prevista para la inflación en el horizonte 
de pronóstico se deterioró y es al alza.  

Entre los principales riesgos a los que está sujeta la 
inflación destacan: 

Al alza:  

i. Presiones inflacionarias externas que pudieran 
tener repercusiones en la inflación en nuestro 
país. Ello podría originarse ante mayores 
presiones de costos relacionadas con materias 
primas, incluyendo los energéticos, de insumos 
en general, o de costos de transporte, así como 
por problemas logísticos en las cadenas 
globales de producción o una reorganización 
geográfica de estas con costos de ajuste.  

ii. Presiones de costos por disrupciones en las 
cadenas de suministro, o por mayores costos 
asociados a las condiciones de contratación o 
salarios, que pudieran traspasarse a los precios 
al consumidor.  

iii. Persistencia de la inflación subyacente en 
niveles elevados. 

iv. Episodios de depreciación cambiaria, 
posiblemente ante eventos de volatilidad en 
los mercados financieros internacionales. 

v. Aumentos en los precios agropecuarios y 
energéticos. 

A la baja: 

i. Un efecto mayor al esperado por la brecha 
negativa del producto. 

ii. Medidas de distanciamiento social adicionales 
que reduzcan la demanda de bienes y servicios. 

iii. Que el tipo de cambio se aprecie. 

iv. Que dadas las condiciones de holgura en la 
economía las presiones de costos y las 
condiciones de contratación laboral no 
presionen a los precios. 

v. Que los precios de los energéticos se ubiquen 
por debajo de lo previsto. 
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Cuadro 10 

II III IV I II III IV I II III

Informe Actual1/ 6.0 5.8 6.8 6.3 4.8 3.9 3.3 3.2 3.2 3.1

Informe Anterior2/ 6.0 5.6 5.7 5.2 3.9 3.2 3.4 3.1 3.1

Informe Actual1/ 4.4 4.8 5.5 5.8 5.3 4.3 3.5 3.0 2.7 2.6

Informe Anterior2/ 4.4 4.7 5.0 5.1 4.4 3.6 3.3 3.1 3.0

Pronósticos de la Inflación General y Subyacente

Variación anual en por ciento

1/ Pronóstico a partir de noviembre de 2021. Corresponde al pronóstico publicado en el Anuncio de Política Monetaria del 11 de

noviembre de 2021.                                                                                                                                                                 

2/ Pronóstico a partir de agosto de 2021. 

Fuente : Banco de México e INEGI.

2021 2022

Subyacente

INPC

2023

 

Gráfica 118 

a) Gráfica de Abanico: Inflación General Anual1/ b) Gráfica de Abanico: Inflación Subyacente Anual1/

 Por ciento  Por ciento

1/ Promedio trimestral de la inflación anual. Se señalan con líneas verticales punteadas los próximos cuatro y seis trimestres a partir del cuarto trimestre

de 2021, es decir, el cuarto trimestre de 2022 y segundo trimestre de 2023 respectivamente, lapsos en los que los canales de transmisión de la política

monetaria operan a cabalidad. 

Fuente: Banco de M éxico e INEGI.
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Gráfica 119 

a) Inflación General b) Inflación Subyacente 

Variación trimestral a.e. anualizada 

y variación anual en por ciento

Variación trimestral a.e. anualizada 

y variación anual en por ciento

a. e. cifras ajustadas por estacionalidad.

a. e. a. cifras ajustadas por estacionalidad anualizadas.

La línea vertical corresponde al cuarto trimestre de 2021.

Fuente: Banco de M éxico e INEGI.
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A pesar del recrudecimiento de la pandemia que se 
presentó en el país durante el tercer trimestre del 
año, el avance en la vacunación permitió que las 
afectaciones a la salud y a la actividad económica 
fueran menores que en olas anteriores. No obstante, 
la pandemia continúa a nivel mundial y persiste el 
riesgo del surgimiento de variantes más transmisibles 
del virus. Por ello, mantener los esfuerzos, tanto a 
nivel nacional como global, para vacunar lo más 
rápidamente posible al mayor número de personas 
seguirá siendo una política clave para fomentar la 
recuperación de la actividad económica, del empleo 
y la reactivación de la inversión. Ello también 
ayudaría a atenuar la incertidumbre en torno a la 
persistencia de cuellos de botella en las cadenas de 
suministro, los cuales han sido más prolongados a lo 
esperado, presionando a la inflación global e 
induciendo episodios de ajuste y volatilidad en los 
mercados financieros internacionales. 

En este complejo contexto, la política económica en 
México, tanto en los ámbitos fiscal y monetario, debe 
continuar fortaleciendo los fundamentos 
macroeconómicos. En este sentido, la Junta de 

Gobierno del Banco de México determina su postura 
monetaria con el objetivo de promover un ajuste 
ordenado de precios relativos, de los mercados 
financieros y de la economía en su conjunto, 
conduciendo a la convergencia de la inflación a la 
meta del 3% y preservar el anclaje de las expectativas 
de inflación. 

Finalmente, como se ha mencionado en Informes 
anteriores, es necesario continuar atendiendo los 
problemas institucionales y estructurales que por 
años han influido en bajos niveles de productividad y 
de acumulación de capital. Además, es primordial 
fomentar condiciones de certidumbre para la 
inversión y la actividad productiva, y fortalecer el 
estado de derecho y el combate a la inseguridad. Ello 
apoyaría una recuperación de la economía mexicana 
más sostenible, expedita y generalizada y contribuiría 
a mitigar los posibles efectos adversos más 
persistentes asociados a la pandemia. Además, 
sentaría las bases para un mayor crecimiento de largo 
plazo, de modo que sea posible crear más y mejores 
empleos y proveer un mayor bienestar para toda la 
población. 
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Anexo 1.  Calendario para los Anuncios de las Decisiones de Política Monetaria, 
las Minutas sobre las Reuniones de la Junta de Gobierno Referentes 
a las Decisiones de Política Monetaria, los Informes Trimestrales y los 
Reportes de Estabilidad Financiera  

Calendario para 2022 

Anuncios de 

Decisiones  de 

Política Monetaria 
1/

Minutas sobre las 

Reuniones de la Junta de 

Gobierno referentes a las 

Decisiones de Política 

Monetaria 
2/

Informes 

Trimestrales 
3/ 

Reportes de 

Estabilidad 

Financiera

Enero 6 
4/

Febrero 10 24

Marzo 24 2

Abril 7

Mayo 12 26

Junio 23 1 15

Julio 7

Agosto 11 25 31

Septiembre 29

Octubre 13

Noviembre 10 24 30

Diciembre 15 
5/

7  
1/  El calendario considera ocho fechas para los anuncios de las decisiones de política monetaria en 2022. Sin embargo, como 

en años anteriores, el Banco de México se reserva la facultad de modificar la postura de política monetaria en fechas 
distintas a las preestablecidas, en caso de que se presentaran eventos extraordinarios que hicieran necesaria la 
intervención del Banco Central. La publicación de las decisiones de política monetaria seguirá siendo en jueves a las 13:00 
horas como en el 2021. 

2/  Las minutas correspondientes a las reuniones de política monetaria de la Junta de Gobierno serán publicadas en jueves, 
dos semanas después de cada anuncio de política monetaria. 

3/  El Informe Trimestral que se publicará el 2 de marzo corresponde al del cuarto trimestre de 2021, el del 1 de junio al del 
primer trimestre de 2022, el del 31 de agosto al del segundo trimestre de 2022, y el del 30 noviembre al del tercer 
trimestre de 2022. 

4/  Las minutas correspondientes a la Reunión de la Junta de Gobierno de diciembre de 2021 se publicarán el día jueves 6 
de enero de 2022. 

5/ Las minutas correspondientes a la Reunión de la Junta de Gobierno de diciembre de 2022 se publicarán el día jueves 5 
de enero de 2023. 
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Anexo 2.  Publicaciones del Banco de México en el Trimestre  
Julio – Septiembre 2021 

1. Publicaciones 

 1.1. Informes Trimestrales 

   31/08/2021 Informe Trimestral Abril - Junio 2021. 

   31/08/2021 Recuadro 1. Factores Asociados a la Evolución Reciente de la Inflación en Estados Unidos. 

   
31/08/2021 Recuadro 2. Asignación General de Derechos Especiales de Giro (DEG) del Fondo Monetario 

Internacional. 

   
31/08/2021 Recuadro 3. Estimación del Impacto de las Disrupciones en el Suministro de Insumos sobre la 

Producción Automotriz y la Actividad Económica. 

   31/08/2021 Recuadro 4. La Demanda de Billetes y Monedas en México Durante la Pandemia de COVID-19. 

   31/08/2021 Recuadro 5. Influencia de Presiones Inflacionarias Globales en la Inflación de México. 

   31/08/2021 Recuadro 6. Avances en la Estrategia de Comunicación del Banco de México. 

   31/08/2021 Recuadro 7. Choques Inflacionarios, Anclaje de Expectativas y Política Monetaria. 

 1.2. Reportes 

   1.2.1. Reportes sobre las economías regionales 

   15/09/2021 Reporte sobre las Economías Regionales Abril-Junio 2021. 

   
15/09/2021 Recuadro 1. Interrupciones en la Provisión de Gas Natural y Electricidad en Febrero y sus Efectos 

sobre la Actividad Económica Regional. 

   15/09/2021 Recuadro 2. Distanciamiento Social y Consumo Regional durante la Pandemia de COVID-19. 

   15/09/2021 Recuadro 3. El Mercado de Propiedades Residenciales de Alquiler Temporal en México. 

   
15/09/2021 Recuadro 4. Divergencia en el Comportamiento de la Inflación Subyacente a nivel Regional 

durante la Pandemia de COVID-19. 

2. Documentos de investigación 

   06/07/2021 
2021-09 Efectos de Choques No Anticipados en el Ingreso sobre el Consumo en México, 2000-

2016. 

   08/07/2021 
2021-10 El impacto de la liberalización comercial sobre la industria automotriz de México: 

evidencia de los primeros 20 años del TLCAN (Disponible sólo en inglés). 

   08/07/2021 2021-11 El efecto no lineal de la incertidumbre en los flujos de cartera hacia México (Disponible 

sólo en inglés). 

   09/08/2021 
2021-12 Inversión extranjera directa y productividad laboral en la industria manufacturera 

regional. 
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   17/09/2021 2021-13 Flujo de capitales hacia mercados emergentes: El rol de los administradores de fondos 

en la asignación de portafolio (Disponible sólo en inglés). 

   28/09/2021 
2021-14 Explorando las fuentes de agrupamientos de incumplimientos de préstamos utilizando 

análisis de supervivencia con fragilidad (Disponible sólo en inglés). 

   29/09/2021 
2021-15 ¿Qué tan altas (bajas) son las posibilidades de hacer teletrabajo en México? (Disponible 

sólo en inglés). 

3. Comunicados 

 3.1. Política monetaria 

  3.1.1. Anuncios de las decisiones de política monetaria 

   12/08/2021 
El objetivo para la Tasa de Interés Interbancaria a 1 día (tasa objetivo) se incrementa en 25 

puntos base. 

   30/09/2021 
El objetivo para la Tasa de Interés Interbancaria a 1 día (tasa objetivo) se incrementa en 25 

puntos base. 

  3.1.2. Minutas de las decisiones de política monetaria 

   08/07/2021 
Minuta de la reunión de la Junta de Gobierno del Banco de México, con motivo de la decisión de 

política monetaria anunciada el 24 de junio de 2021. 

   26/08/2021 
Minuta de la reunión de la Junta de Gobierno del Banco de México, con motivo de la decisión de 

política monetaria anunciada el 12 de agosto de 2021. 

   3.1.3. Transcripción de las decisiones de política monetaria 

   02/08/2021 
Transcripción de los posicionamientos de los miembros de la Junta de Gobierno del Banco de 

México, con motivo de la decisión de política monetaria anunciada el 2 de agosto de 2018. 

 3.2. Banco de México 

  3.2.1. Estado de cuenta semanal 

   06/07/2021 Estado de cuenta del Banco de México de la semana al 2 de julio y del mes de junio de 2021. 

   13/07/2021 Estado de cuenta del Banco de México de la semana al 9 de julio de 2021. 

   20/07/2021 Estado de cuenta del Banco de México de la semana al 16 de julio de 2021. 

   27/07/2021 Estado de cuenta del Banco de México de la semana al 23 de julio de 2021. 

   03/08/2021 Estado de cuenta del Banco de México de la semana al 30 de julio y del mes de julio de 2021. 

   10/08/2021 Estado de cuenta del Banco de México de la semana al 6 de agosto de 2021. 

   17/08/2021 Estado de cuenta del Banco de México de la semana al 13 de agosto de 2021. 

   24/08/2021 Estado de cuenta del Banco de México de la semana al 20 de agosto de 2021. 

   31/08/2021 Estado de cuenta del Banco de México de la semana al 27 de agosto de 2021. 

   07/09/2021 
Estado de cuenta del Banco de México de la semana al 3 de septiembre y del mes de agosto de 

2021. 
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   14/09/2021 Estado de cuenta del Banco de México de la semana al 10 de septiembre de 2021. 

   21/09/2021 Estado de cuenta del Banco de México de la semana al 17 de septiembre de 2021. 

   28/09/2021 Estado de cuenta del Banco de México de la semana al 24 de septiembre de 2021. 

  3.2.2. Información semanal del Estado de Cuenta Consolidado 

   06/07/2021 Información semanal al 2 de julio de 2021. 

   13/07/2021 Información semanal al 9 de julio de 2021. 

   20/07/2021 Información semanal al 16 de julio de 2021. 

   27/07/2021 Información semanal al 23 de julio de 2021. 

   03/08/2021 Información semanal al 30 de julio de 2021. 

   10/08/2021 Información semanal al 6 de agosto de 2021. 

   17/08/2021 Información semanal al 13 de agosto de 2021. 

   24/08/2021 Información semanal al 20 de agosto de 2021. 

   31/08/2021 Información semanal al 27 de agosto de 2021. 

   07/09/2021 Información semanal al 3 de septiembre de 2021. 

   14/09/2021 Información semanal al 10 de septiembre de 2021. 

   21/09/2021 Información semanal al 17 de septiembre de 2021. 

   28/09/21 Información semanal al 24 de septiembre de 2021. 

 3.3. Sector financiero 
  3.3.1. Agregados monetarios y actividad financiera 

   30/07/2021 Agregados monetarios y actividad financiera en junio 2021. 

   31/08/2021 Agregados monetarios y actividad financiera en julio 2021. 

   30/09/2021 Agregados monetarios y actividad financiera en agosto 2021. 

  3.3.2. Anuncios de la Comisión de Cambios 

   16/08/2021 
Subastas de financiamiento en dólares por parte de Banco de México a través del uso de la línea 

"swap" con la Reserva Federal de Estados Unidos. 

 3.4. Sector externo 
  3.4.1. Balanza de pagos 

   25/08/2021 La balanza de pagos en el segundo trimestre de 2021. 

  3.4.2. Información revisada de comercio exterior 

   09/07/2021 Mayo de 2021. 

   09/08/2021 Junio de 2021. 
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   09/09/2021 Julio de 2021. 

  3.4.3. Remesas 

   02/08/2021 Remesas con el exterior, junio 2021 

   01/09/2021 Remesas con el exterior, julio 2021 

 3.5. Resultados de encuestas 

  3.5.1. Evolución trimestral del financiamiento a las empresas 

   19/08/2021 Evolución trimestral del financiamiento a las empresas durante el trimestre abril-junio de 2021. 

  3.5.2. Encuesta nacional sobre la confianza del consumidor 

   05/07/2021 Indicador de confianza del consumidor: junio 2021. 

   03/08/2021 Indicador de confianza del consumidor: julio 2021. 

   02/09/2021 Indicador de confianza del consumidor: agosto 2021. 

  3.5.3. Encuestas sobre las expectativas de los especialistas en economía del sector privado 

   01/07/2021 Encuesta sobre las expectativas de los especialistas en economía del sector privado: junio 2021. 

   02/08/2021 Encuesta sobre las expectativas de los especialistas en economía del sector privado: julio 2021. 

   01/09/2021 
Encuesta sobre las expectativas de los especialistas en economía del sector privado: agosto 

2021. 

  3.5.4. Encuesta sobre condiciones generales y estándares en el mercado de crédito bancario (EnBan) 

   06/08/2021 
Encuesta sobre condiciones generales y estándares en el mercado de crédito bancario durante el 

trimestre abril-junio de 2021. 

  3.5.5. Indicadores de opinión empresarial 

   01/07/2021 Indicador de pedidos manufactureros: junio 2021. 

   02/08/2021 Indicador de pedidos manufactureros: julio 2021. 

   01/09/2021 Indicador de pedidos manufactureros: agosto 2021. 

 3.6. Misceláneos 

   09/07/2021 
Consulta pública sobre disposiciones del Banco de México para modificar la Circular de 

Operaciones de caja. 

   05/08/2021 El Banco de México anuncia acciones adicionales en la comunicación de política monetaria. 

   10/08/2021 
Consulta pública sobre disposiciones del Banco de México para modificar las Reglas del Módulo 

de Atención Electrónica. 

   23/08/2021 Asignación General de Derechos Especiales de Giro (DEG) del Fondo Monetario Internacional. 
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   20/09/2021 

Se publicarán las convocatorias para seleccionar aspirantes a los cargos de comisionadas y 

comisionados de la Comisión Federal de Competencia Económica (COFECE) y del Instituto 

Federal de Telecomunicaciones (IFT). 

   24/09/2021 
Banco de México reabre la sala bancaria de su Edificio Principal y anuncia la apertura del Museo 

Banco de México a la sociedad. 

    28/09/2021 El Consejo de Estabilidad del Sistema Financiero actualiza su balance de riesgos. 

   28/09/2021 Inicia proceso de liquidación de Accendo Banco, S.A., Institución de Banca Múltiple. 

   24/09/2021 
Puesta en circulación del billete de 20 pesos conmemorativo del Bicentenario de la 

Independencia Nacional 

   27/09/2021 

Puesta en circulación de seis monedas conmemorativas de los "700 años de la fundación lunar 

de la ciudad de México-Tenochtitlan", de los "500 años de la memoria histórica de México-

Tenochtitlan" y del "Bicentenario de la Independencia Nacional". 

 3.7. Circulares emitidas por el Banco de México 

  
 09/08/2021 Modificaciones a la Circular 3/2017 (Subastas de coberturas cambiarias). 

  
 23/08/2021 Requerimientos de liquidez para las instituciones de banca múltiple. 

  
 22/09/2021 Modificaciones a la Circular Préstamo de valores. 

  
 24/09/2021 Modificaciones a la Circular Operaciones de caja. 

  
 27/09/2021 Modificaciones a la Circular Operaciones de caja. 

  
 27/09/2021 Modificaciones a la Circular Operaciones de caja. 

  
 27/09/2021 Modificaciones a la Circular Operaciones de caja. 
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