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RESUMEN

Durante el cuarto trimestre de 2022 se observo un menor crecimiento
economico en las principales economias del mundo respecto del ter-
cer trimestre. En Estados Unidos el Producto Interno Bruto en el cuarto
trimestre de 2022 reqistrd un crecimiento anualizado 0.9%, la zona del
euro de 19% vy China de 2.9%.

Al cierre de 2022, el Producto Interno Bruto tuvo un crecimiento anual
de 3.1%. Cabe resaltar que el crecimiento fue superior a las expectativas
del mercado, que hasta noviembre del afio de referencia esperaban
un crecimiento anual de 2.1 % en la mediana.

Para 2023, el Infonavit estima un crecimiento anual de 1.7% en el PIB. Por
Su parte, se estima que el crecimiento de la inflacion en diciembre sea
de 4.7% vy que el crecimiento anual del empleo formal sea de 720.6 mil
trabajadoras y trabajadores.

La produccion de vivienda por parte de las empresas constructoras en
2022 es 6.9% menor comparada con diciembre de 2021; y por parte
de los hogares, disminuyo su inversion en vivienda 1.7% con respecto
de noviembre de 2021. En el caso de la vivienda de interés social, se
observo una reduccion de 17.3% en su produccion de 2022 respecto
de la de 2021.

Entre enero y noviembre de 2022, la colocacion de creditos hipoteca-
ros y para la vivienda del mercado total fue 26.3% menor en el acu-
mulado respecto del mismo periodo de 2021. Por el lado del costo del
financiamiento, las tasas de interés bancarias cerraron 2022 con incre-
mentos anuales mayores a los observados en los ultimos cinco anos.
La tasa de interés hipotecaria promedio en la banca comercial tuvo un
incremento anual de 144 puntos base en diciembre de 2022 con res-
pecto a diciembre de 2021.
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e El primer recuadro muestra los resultados de un analisis del impacto de
la reforma en materia de subcontratacion laboral alrededor del plazo
de cumplimiento establecido por la Ley. Se encuentra que las empresas
que utilizaban en mayor proporcion 1os servicios de subcontratacion
pertenecen a los sectores de tiendas de autoservicio, sector financiero
y sector industrial. En promedio, el salario de las v los trabajadores sub-
contratados presentd un incremento de 20.0% al ser traspasados de
patron. Los sectores que presentaron mayores incrementos del salario
promedio para estos trabajadores son de los sectores de transporte y
comunicaciones, servicios para empresas, personas y el hogar, y de la
industria de la construccion.

e En el segundo recuadro se presenta un analisis de 1as transiciones
laborales de las y los derechohabientes del instituto del primer bi-
mestre de 2020 al primero de 2022, el cual incluye el periodo de
pandemia por COVID-19, en donde se experimentaron contracciones
en el mercado laboral. Se observa que al inicio de 2020 se conta-
bilizaron 21.6 millones de relaciones laborales activas, de estas 12.7
millones estuvieron empleadas durante todo el periodo de estudio,
mientras que 3.5 millones tuvieron una condicion de desempleo en
algun periodo intermedio, pero despues se reactivaron, mientras que
5.2 millones han permanecido inactivas hasta el primer bimestre de
20224, finalmente, 0.2 millones se jubilaron o fallecieron.
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INTRODUCCION

El Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores [Infonavit]
presenta el Reporte Econdmico Trimestral correspondiente al periodo com-
prendido entre octubre y diciembre de 2022, que incluye informacion y ana-
lisis de las economias internacional y nacional, la evolucion de los sectores
de la construccion, de la vivienda, del hipotecario, y el comportamiento de
los indicadores del Infonavit. Ademas, se incluyen dos recuadros: el primero
utiliza informacion de las relaciones laborales registradas en el tercer, cuarto y
quinto bimestre de 2021 para identificar a los sectores, empresas y trabajado-
res impactados por la reforma en materia de subcontratacion laboral, mientras
que el segundo recuadro realiza un analisis de las transiciones laborales de la
derechohabiencia durante el periodo de pandemia por COVID-19.

El entorno econdmico internacional en el cuarto trimestre de 2022 estuvo
marcado por las condiciones generales adversas observadas en el mundo,
como alta inflacion y politicas monetarias restrictivas. En Estados Unidos, el
Producto Interno Bruto [PIB) en el cuarto trimestre de 2022 registrd un cre-
cimiento trimestral de 0.70% (0.9% anual), la zona del euro de 0.10% (1.90%
anual) y China de 0.04% [2.9% anual]. Los principales organismos internacio-
nales estiman que durante 2023 se tenga un menor crecimiento economico
respecto de 2022, esperan que el PIB mundial crezca 2.90%, el de las econo-
mias avanzadas en 1.20%, v el de las emergentes vy en desarrollo 4.0%. Por su
parte, las estimaciones del mercado apuntan a que la inflacion se reduzca de
manera continua en Estados Unidos vy la zona del euro vy al final de 2023 se
ubique en 2.9% vy 3.5%, respectivamente. Ademas, se espera que sus tasas de
interés cierren 2023 en 5.0% vy 3.5%, respectivamente.

En el caso de México, durante 2022 su PIB mantuvo tasas de crecimiento anua-
les promedio de (31%] y trimestrales (0.9%)] positivas, 1o que implicd un creci-
miento anual durante el ano de referencia de 3.1%, con 1o que recupero 10s
niveles observados previos a la emergencia sanitaria por COVID-19. Sin embar-
go, en el Ultimo trimestre del afo, se observo una desaceleracion trimestral, a
causa de un menor consumo (0.3%) y a una caida en las exportaciones [(-3.1%).
Para 2023 se espera que el PIB crezca 1.7% anual, mientras que en 2024 se espe-
ra que la economia tenga un crecimiento de 2.0% anual. El escenario para 2023
es resultado de la ralentizacion de las exportaciones manufactureras mexicanas
debido a la politica monetaria implementada en Estados Unidos y sus repercu-
siones en el consumo v la actividad industrial de ese pais.

Por su parte, el numero de relaciones laborales registradas en el Infonavit al 7
de febrero de 2023 fue de 21.3 millones, o que significd un crecimiento anual
de 51% respecto del 30 de marzo de 2020. Al dividirlas por sectores se ob-
serva que, a excepcion de servicios a empresas, hogares y personas, todos
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han recuperado los niveles previos al 30 de marzo de 2020 (dia en el que se
declard la emergencia sanitaria). Mas aun, los que acumularon un mayor cre-
cimiento al 7 de febrero de 2022 fueron transportes y comunicaciones (16.3 %)
y comercio (71%). Al distribuir la evolucion del empleo por su condicion, se
observa gue los niveles de subocupacion se han reducido hasta alcanzar 7.3%
al cierre de 2022, recuperando los niveles previos a la contingencia sanitaria.
Consistente con este fendmeno, la poblacion ocupada formal incrementd
55% anual al cierre de 2022, mientras que la poblacion ocupada informal, 1.1%.

En el caso particular del sector vivienda, durante 2022 su produccion ha te-
nido presiones por el aumento anual en los costos de construccion con un
valor maximo de 16.7% en mayo, a pesar de que se ha desacelerado (8.2% en
enero de 2023]. Es posible que dicho entorno haya contribuido a que el cre-
cimiento anual de la produccion realizada por empresas constructoras haya
sido menor en 6.9% respecto de diciembre de 2022, mientras que la medida
mas general de actividad [que abarca tanto la de los hogares como la de las
empresas) mostrd un valor en la inversion residencial 1.7 % menor en noviem-
bre que en el mismo mes de 2021. Asimismo, la produccion de vivienda so-
cial tuvo un decrecimiento en la produccion anual de 17.3% en 2022. Como
una implicacion del entorno de mayores costos de la construccion y de la
menor produccion de vivienda social, se estudia una posible disminucion en
la asequibilidad de la vivienda entre 2019 y 2022. Se encuentra que, en ese
periodo, la cantidad minima de anos para capitalizar el precio de una vivienda
mediana que tendria un hogar de ingreso laboral mediano (si destina 30% de
Su ingreso a los pagos mensuales de la vivienda y sin contemplar el costo del
financiamiento] se habria incrementado en 4.1 afos.

En lo que se refiere al mercado hipotecario, la colocacion total mostro va-
riaciones anuales negativas entre enero y noviembre de 2022 de manera
diferenciada de acuerdo con tipos de productos e instituciones. En el acumu-
lado de creéditos hipotecarios y para la vivienda se colocaron 436.4 miles de
millones de pesos, esta cifra fue 5.0% menor en cifras reales que la del mismo
periodo de 2021. Por nimero de financiamientos se originaron 694.2 miles
de creditos, lo que implicd un descenso de 26.3% anual. En el caso particular
del Infonavit se observd un descenso de la colocacion de 13.3% real anual
en monto y de 32.8% en numero. Por Ultimo, en 1as tasas de interés relevan-
tes del mercado hipotecario se han observado aumentos marginales (de 87
puntos porcentuales anuales sobre la tasa promedio ponderada de la banca
en diciembre], mientras que la Tasa Anual Equivalente de Colocacion (TAEC)
del Infonavit se mantiene con variaciones anuales negativas (descenso de 154
puntos base anuales en diciembre)].

Ademas, en el primer recuadro de este reporte se estudia el traspaso Masivo
de personas trabajadoras entre registros patronales durante 2021 provocado
por la reforma en materia de subcontratacion laboral. El recuadro utiliza in-
formacion de las relaciones laborales registradas en el tercer, cuarto y quinto
bimestre de 2021 para identificar a los sectores, empresas vy trabajadores afec-
tados por este evento, 1o que permite dimensionar algunos de los efectos de
la reforma en el mercado laboral. Cabe mencionar que la subcontratacion de
la fuerza laboral era utilizada de forma intensiva en tiendas de autoservicio, en
el sector financiero y en la industria. En promedio, el salario de las v los traba-
jadores subcontratados presentd un incremento de 20.0% al ser traspasados
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a su patron real, siendo aquellos de los sectores de transporte y comunicacio-
nes, Servicios para empresas, personas y el hogar, asi como los de la industria
de la construccion, los que presentaron un mayor crecimiento promedio, su-
perior a 25.0%.

Finalmente, en el segundo recuadro de este reporte se estudian las transicio-
nes laborales de la poblacion laboral formal privada entre el primer bimestre
de 2020 vy el primero de 2022. Con los registros administrativos del Infonavit
se analiza la continuidad de las aportaciones de los patrones a la Subcuen-
ta de Vivienda (SCV] de su personal para estimar su condicion en el empleo
(ocupado o desocupado). En el primer bimestre de 2020 se contabilizaron
21.7 millones de relaciones laborales activas. De estas, 12.7 millones estuvieron
empleadas durante todo el periodo de estudio; 3.5 millones tuvieron una
condicion de desempleo en algun periodo intermedio, pero después se re-
activaron, y 5.2 millones han permanecido inactivas hasta el primer bimestre
de 2022. Asimismo, se observaron 3.5 millones de nuevas personas que se
integraron al mercado laboral formal privado en algun bimestre intermedio.
En el recuadro se discuten diferentes grupos de trabajadoras vy trabajadores
que tuvieron transiciones en el periodo de la pandemia.
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|. ENTORNO
INTERNACIONAL

o ) _ )
9.6 /o El entorno internacional, el cuarto trimestre de 2022 estuvo marcado por me-
inflacién anual mundial nores presiones sobre las cadenas de suministro globales, aunque estas aun
en diciembre de 2022 se encuentran por encima del promedio historico. Esta baja fue propiciada,

en parte, por el levantamiento parcial de las politicas de restriccion a la movili-
dad impuestas por el gobierno chino en las principales ciudades de ese pals,
aungue se vieron presionadas al alza por los efectos negativos de la invasion
de Rusia a Ucrania. Esto, en cierta medida y aunado a una menor demanda
efectiva esperada derivada de las condiciones crediticias adversas, contribu-
yO a una reduccion en los precios internacionales de 1as principales materias
aungue todavia se encuentran en niveles relativamente altos, comparados
con los promedios historicos.

Ante este escenario, en el cuarto trimestre de 2022, la inflacion comenzo a
disminuir en la mayoria de los paises, aunque de manera diferenciada; sin em-
bargo, en gran parte de los casos aun se encuentra por encima del objetivo
de inflacion de los bancos centrales. A diciembre de 2022, la inflacion general
anual en Estados Unidos alcanzd un nivel de 6.5%, 4.5 puntos porcentuales
por encima del objetivo de largo plazo de la Reserva Federal; en el mismo
periodo, en la zona del euro llegd a 9.2% (7.2 puntos porcentuales por encima
del objetivo del Banco Central Europeo).

Bajo este contexto, los principales organismos internacionales, como el Fondo
Monetario Internacional (FMI), han estimado que para 2023 se observen me-
nores tasas de crecimiento econdmico en las principales economias respecto
de 2022, aungue sus Ultimos prondsticos son mas optimistas en cuanto a los
realizados a finales de 2022. Estados Unidos podria crecer, en promedio, 1.4 %
en 2023, lo que implica un aumento de 0.4 puntos porcentuales (pp) respecto
del prondstico anterior. Para la zona del euro se estima un crecimiento econo-
mico de 0.70% (0.2 pp mas que el pronodstico anterior) vy para las economias
emergentes y en desarrollo de 4.0% (0.3 pp mayor que la estimacion pasadal.
De acuerdo con el FMI, la balanza de riesgos continua inclinada a la baja, aun-
que los riesgos adversos se han moderado ligeramente respecto de su iden-
tificacion en 2022. Los riesgos al crecimiento economico al alza incluyen una
mejora en el gasto domestico de los paises y una desinflacion mas acelerada;
a la baja se considera un estancamiento de la economia china, escalamiento
de la guerra en Ucrania, dificultades de financiamiento, persistencia de la infla-
cion y fragmentacion geopolitica.

Durante 2022 se observaron mejoras relativas en las cadenas globales de su-
ministros de bienes, al disminuir la presion sobre ellas, aungue todavia se en-
cuentran por encima del nivel histérico registrado. De acuerdo con el indice
de Presion de la Cadena de Suministros (IPCS), que integra informacion sobre
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Las presiones en la cadena los costos globales de transporte de mercancias e indicadores manufacture-

de suministros de bienes ros de tiempos de entrega, retrasos y existencias', en diciembre de 2021 se al-
se ubican 0.95 canzo un niyel méximo dg 4.3 desviaciones estandar por encima dgl ni.vel

. . promedio historico. A partir de ese momento se observo una disminucion
desviaciones durante los primeros dos meses del afio, aungue posteriormente se vio un in-
eSté ndar cremeﬁto durante mgrzo % abr,il_, asociado con _Ig invasion dg Rusia a Ucrar_wia y

oor encima del promedio con la |_mplementaC|orj de polltlcas de restriccion a la movilidad en las princi-
MiStorico en enero de 2023 pales ciudades de China. Sin embargo, durante 2022, de manera general se

vio una disminucion, vy en el cuarto trimestre se registrd un comportamiento
heterogéneo: mientras en octubre y noviembre aumento ligeramente respec-
to de los meses anteriores por problematicas en los puertos del Reino Unido
y mayores tiempos de entrega en Ching, para diciembre de 2022 mejoro la
lectura del indice y alcanzo un nivel de 119 desviaciones estandar por encima
del promedio historico, asociado con mejoras en los tiempos de entrega en
Estados Unidos vy en la zona del euro. Finalmente, para enero de 2023 se ob-
servo nuevamente una reduccion, v el indicador se ubico en 0.95 desviacio-
nes estandar por encima del promedio, el nivel mas bajo en los ultimos 26
meses, cuando en noviembre de 2020 se ubico en 0.68.

GRAFICA 1.1. INDICE DE PRESION
DE LA CADENA DE SUMINISTROS

Desviacion estandar del promedio historico
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Fuente: Elaboracion propia con informacion del Banco de la Reserva Federal de Nueva York.

Nota: Cada indice se calcula en funcion de su desviacion estandar; el indice de presion de la cadena de
suministro ponderado por el Producto Interno Bruto (PIB) se elabora sumando los indices de presion de las
cadenas de suministro de Estados Unidos, Gran Bretafia, zona del euro, China, Japon, Taiwan y Corea del Sur.

La disminucion relativa de las presiones en la cadena de suministros ha con-
tribuido, en parte, a una reduccion de los precios de las principales materias
primas en el mundo. De acuerdo con informacion del FMI, los indices que
reflejan el precio de mercado de las principales materias primas han tenido
una tendencia decreciente durante 2022, aunque para el carboén se observa
un incremento en noviembre y diciembre, que por el lado de la oferta podria

'EI IPCS esta construido con dos conjuntos de informacion: i) Costos globales de transporte, que se
construyen utilizando informacién de los gastos de transporte maritimo como el Indice Baltico (Baltic Dry
Index), el Indice Harpex (Harpex Index] y el indice BLS de costos de flete aéreo para vuelos de carga entre
Asia, Europa y Estados Unidos v i) Componentes de firmas manufactureras relacionados con la cadena
de suministros tomados del Indice de Gerentes de Compras como “tiempos de entrega’, “atrasos” y
“existencias compradas” para China, la zona del euro, Japon, Corea del Sur, Taiwan, Reino Unido y Estados

Unidos. En el procedimiento de construccion se eliminan los efectos de la demanda como “nuevas
ordenes” o “insumos comprados”.
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asociarse a las problematicas por la invasion de Rusia a Ucrania y mayores
tiempos de entrega en China vy, por el lado de la demanda, al incremento
de esta derivado de las restricciones para la importacion de gas natural, lo
que llevd a sustituirlo por este mineral. A pesar de que la tendencia tiene una
pendiente negativa, la inflacion de estos bienes aun se encuentra en niveles
relativamente altos.

13.0 % En 2022, la inflacion anual promedio del petrdleo se ubicd en 49.9%, 1o cual es

inflacién anual 381 pp por encima del promedio de 1993 a 2019 (11.8%), la de los alimentos vy

del precio del petréleo bebidas se ubico en 14.4%, 10.6 pp por encima del promedio de 1993 a 2019
en diciembre de 2022 (3.8%]). Por su parte, en el mismo afio referido, el carbon registrd una inflacion

anual promedio de 157.8%, 141.7 pp mas que su promedio historico (16.1%), v fi-
nalmente, la inflacion anual promedio en 2022 del gas natural se ubicod en
1615%, lo que la situa 142.6 pp arriba del promedio (18.8%). Para diciembre de
2022, el comportamiento de este indice fue heterogeneo: mientras la del petro-
leo v la del carbon se ubicaron por encima del promedio de 1993 a 2019 en 0.9
y 811 pp, respectivamente, la inflacion de los alimentos y bebidas v la del gas
natural se situaron por debajo del promedio, en 2.0.y 22.9 pp.

GRAFICA 1.2. INFLACION ANUAL PARA BIENES SELECCIONADOS

— Petréleo — Alimentos y bebidas —Carbon (eje derecho] = Gas natural (eje derecho]
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Fuente: Elaboracion propia con informacion del Fondo Monetario Internacional (FMI).
Nota: indices de precios de referencia representativos del mercado mundial, 2016=100.

6.5 % Esta disminucion en los precios de 1as principales materias primas contribuyo,

inflacion general anual en cierta medida, a una baja continua en la inflacion general de varios paises
en Estados Unidos en durante el cuarto trimestre de 2022. En la gréfica 1.3 se puede observar que Esta-
diciembre de 2022 dos Unidos alcanzo una inflacion general maxima de 9.1% en junio de 2022, ni-

vel no registrado en los ultimos 40 anos, y para diciembre de 2022 se ubico 2.6
pp por debajo v llegd a un nivel de 6.5%. La zona del euro alcanzd un maximo
de 10.6% en octubre de 2022, descendid en los siguientes dos meses, v alcanzo
un nivel de 9.2% en diciembre de 2022. Por su parte, a diciembre Brasil acumuld
seis meses a la baja, y su inflacion se ubico en 5.8%, lo cual es 6.3 pp por debajo
del maximo observado en abril. Finalmente, en China se observo un incremen-
to continuo hasta septiembre de 2022, cuando alcanzd el maximo en un nivel
de 2.8% vy luego disminuyd en los tres meses siguientes: en diciembre reqistro
una inflacion anual de 1.8%. Este ligero aumento en la inflacion de aquel pais pa-
rece estar asociado al incremento en el precio de los alimentos, particularmen-
te el de la carmne de puerco, que registrd una variacion anual de 22.2%. El ritmo
de reduccion podria estar asociado a factores internos y a la dependencia de
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mercados internacionales; sin embargo, la tendencia a 1a baja se dio en la ma-
yoria de los paises.

GRAFICA 1.3. INFLACION GENERAL ANUAL PARA PAISES
SELECCIONADOS

— [ stados Unidos e 70Na del euro s Brasil e (ChiNa
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Fuente: Elaboracion propia con informacion de Bloomberg.

Durante el cuarto trimestre de 2022 continud el endurecimiento de las con-
diciones financieras en el mundo, aungue algunos bancos centrales disminu-
yeron el ritmo de crecimiento de sus alzas a la tasa de interés. La grafica 1.4
muestra que los principales bancos centrales implementaron politicas mone-
tarias restrictivas durante todo 2022, aunque al cierre del cuarto trimestre los
incrementos fueron menores respecto de las decisiones de politica de 1os
meses anteriores, en la mayoria de 10s casos.

4.50'4.75 % En Estados Unidos, la Reserva Federal acumuld un incremento en su tasa de
objetivo de la tasa interés de 425 puntos base en 2022. Después de cuatro incrementos conse-

de interés de fondos cutivos de 75 puntos base (pb), en el cuarto trimestre realizd dos aumentos
federales en Estados Unidos adicionales, uno de 75 y otro de 50 pb. En la primera reunion de 2023, el
en diciembre de 2022 Comité Federal de Mercado Abierto (FOMC, por sus siglas en inglés: Federal

Open Market Committee], realizd un incremento de 25 pb en el rango objeti-
Vo, lo que refleja por un lado, la ligera disminucion en el ritmo de crecimiento,
y pOr otro, su postura contundente para controlar la inflacion; al cierre de este
reporte, el rango del objetivo de 1a tasa de interés en Estados Unidos se en-
cuentra entre 450y 4.75%.

Por su parte, el Banco Central Europeo [BCE] realizd dos incrementos conse-
Cutivos a su tasa de interes durante el cuarto trimestre de 2022: uno de 75y
otro de 50 [pb), con lo cual en febrero de 2023 se ubicod en 3.00%. Este com-
portamiento se observo tambiéen en economias emergentes v en desarrollo,
por ejemplo, en Brasil el incremento acumuld 450 pb en 2022, aunque duran-
te el cuarto trimestre no hubo incrementos y su tasa de interes se ubico en
13.75%. Por su parte, México acumula un incremento de 550 pb y en el cuarto
trimestre acumula dos alzas: una de 75 vy otra de 50 pb, o que situd en 11.00%
al objetivo de la tasa de interés de referencia. En tanto en Colombia, durante
el cuarto trimestre, se observaron dos incrementos de 100 pb cada uno, con
lo cual su tasa se situd en 12.75%. Lo anterior deja claro que las condiciones
financieras continuaron endureciendose durante el cuarto trimestre de 2022.
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2.1%

crecimiento anual del PIB
en Estados Unidos
durante 2022
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GRAFICA 1.4. TASA DE INTERES DE REFERENCIA
Porcentaje
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Fuente: Elaboracion propia con informacion de Bloomberg.
* Se refiere al limite superior.

** Se refiere al tipo de interés de las operaciones principales de financiacion.

Durante el cuarto trimestre de 2022 se observo un menor crecimiento econo-
mico, respecto del registrado en el tercer trimestre, en las principales econo-
mias. En Estados Unidos, el Producto Interno Bruto (PIB] en el cuarto trimestre
de 2022 registrd un crecimiento trimestral de 0.70% (0.9 % anual), el cual estu-
vO impulsado al alza por el comportamiento del gasto publico en consumo
e inversion al crecer 0.90% (0.80% anual] y a la baja por la inversion privada
fijla que se redujo trimestralmente en -12% [-2.1% anual), y dentro de esta la
reduccion estuvo asociada con una baja trimestral de -7.5% [(-19.0% anual] en
la inversion residencial, particularmente, en las nuevas construcciones uni-
familiares. Por su parte, el PIB de la zona del euro crecio 0.10% respecto del
tercer trimestre (1.90% anual], impulsado principalmente por un mejor com-
portamiento de Irlanda, Dinamarca vy Espana al crecer trimestralmente 35, 1,1y
0.2%, respectivamente, y a la baja por Polonia, Austria y Alemania al crecer -2.4,
-0.7 y -0.2%, respectivamente. El PIB de China tuvo un crecimiento trimestral
de 0.04% (29% anual], lo que podria estar asociado con el incremento de
casos por el COVID-19 en el pais v las politicas de restriccion a la movilidad
implementadas.
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GRAFICA 1.5. PRODUCTO INTERNO BRUTO
Variacion trimestral en porcentaje
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Fuente: Elaboracion propia con informacion de Bloomberg.
2.90% | i
. (] En su reporte de enero de 2023, el FMI estima que el PIB mundial tenga un
estimacion del crecimiento crecimiento anual de 2.90% en 2023, lo que representa 0.2 pp mas que lo
anual para 2023 en el mundo estimado en octubre de 2022; ademas, vaticina que las economias avanza-

das tengan un crecimiento anual de 12% v las emergentes y en desarrollo
de 4.0%, lo que representa un aumento de 0.1y 0.3 pp, respectivamente,
considerando la valoracion previa. Esta mejora en la estimacion refleja una
mayor resiliencia en distintas economias, y que, a nivel global, no se espera
un crecimiento negativo. El pronostico para el crecimiento mundial aun se
ubica por debajo de la estimacion realizada en abril de 2022 vy del crecimien-
to promedio de 3.8% del ano 2000 a 2019, que refleja el endurecimiento de
las condiciones financieras en busqueda de disminuir la inflacion, asi como la
invasion de Rusia a Ucrania. De acuerdo con el FMI, la balanza de riesgos con-
tinla inclinada a la baja. Los riesgos al crecimiento economico al alza incluyen:
i) una mejora en el gasto domestico de los paises, derivado del exceso en
el ahorro privado por las transferencias para enfrentar la emergencia sanitaria
por COVID-19 en algunos paises v ii] desinflacion mas acelerada, al disminuir
los precios de los bienes. Y a la baja consideran los siguientes: i) estancamien-
to de la economia de China, asociado con las dificultades en el mercado
inmobiliario; i) escalamiento de la guerra en Ucrania, que podria generar ma-
yores impactos en el comercio mundial y de las principales materias primas;
iii) dificultades de financiamiento, asociado con las condiciones financieras
negativas; iv] persistencia de la inflacion, que podria mantenerse si la rigidez
del mercado laboral se traslada a los salarios, y v] fragmentacion geopolitica,
que podria intensificarse y obstaculizar la cooperacion multilateral en caso de
que las sanciones a Rusia incrementen.
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GRAFICA 1.6. PROYECCIONES DE CRECIMIENTO
ECONOMICO PARA 2023
PIB real, variacion porcentual anual
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Fuente: Elaboracion propia con informacion del World Economic Outlook, IMF, abril, julio y octubre de 2022,
y enero de 2023.

2.9 % Al inicio de 2023, los mercados pronostican que durante el ano la inflacion

estimacion de la inflacién continue aproximandose a su nivel de largo plazo durante 2023, que las tasas
general anual en Estados de interés incrementen los primeros meses y puedan disminuir para el cierre
Unidos para el cierre de 2023 de este ano, esto ultimo condicionado al descenso en los niveles de inflacion.

Ademas, estiman un crecimiento economico pPositivo, aungue menor que el
reqistrado en 2022, incluso con la probabilidad de observar ligeras recesiones
en algunas economias. La grafica 1.7 muestra el prondstico trimestral que tie-
nen los mercados de la inflacion durante 2023 para Estados Unidos v la zona
del euro. Se puede observar que, para el primero, se estima que la inflacion
disminuya de manera continua en el segundo y tercer trimestre, y se espera
que siga esa trayectoria durante el ano, y para el cuarto trimestre se ubique
en un rango de entre 1.8 y 45% con una mediana de 2.9%. Por otra parte, la
inflacion de la zona del euro aumentd de manera continua durante 2022 vy
alcanzo un Maximo en el cuarto trimestre; los mercados estiman que ese sera
el punto maximo y comenzara a disminuir de forma continua durante 2023
hasta llegar, en el cuarto trimestre, un rango de entre 2.1y 51% con un valor
mediano de 3.5%. Sin embargo, ambos paises estarian aun por encima de su
objetivo de inflacion.
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GRAFICA 1.7. INFLACI()N GENERAL ANUAL OBSERVADA
Y PRONOSTICOS DEL MERCADO PARA 2023
Estimaciones trimestrales de enero de 2023
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Fuente: Elaboracion propia con informacion de Bloomberg.

Nota: La inflacion trimestral es calculada como el promedio simple de los tres meses correspondientes a
cada trimestre.

5.0 % Las estimaciones mas recientes del mercado esperan que las condiciones fi-
estimacion mediana nancieras adversas se mantengan durante 2023. En el caso de Estados Unidos
de la tasa de interés se pronostica que durante el primer trimestre de 2023 aumente nuevamente
de fondos federales el objetivo de la tasa de intereés de referencia en 50 puntos base, para alcan-

en Estados Unidos zar un rango de entre 4.75y 5.0%, y que se mantendra en ese nivel por dos
para el final de 2023 trimestres, con lo que podria cerrar el ano en un nivel de entre 3.5y 5.3%, con

una mediana de 5.0%. Por su parte, el BCE (Banco Central Europeo] cerrd 2022
con su tasa de interés en 2.5%, de igual forma se espera un incremento de 50
puntos base en el primer trimestre de 2023, y los mercados estiman que se
mantendra en ese nivel, con lo que podria cerrar el aflo en un rango entre 2.5
y 4.1%, con un valor mediano en 3.5%.
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GRAFICA 1.8. TASA DE INTERES OBSERVADA
Y PRONOSTICOS DEL MERCADO PARA 2023
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Fuente: Elaboracion propia con informacion de Bloomberg.

Nota: El dato de Estados Unidos corresponde al limite superior del rango objetivo de la tasa de interés de
fondos federales, y para la zona del euro se refiere al tipo de interés de las operaciones principales de
financiacion.

* Mediana de Ia estimacion para el cierre de 2023 realizada en diciembre de 2022 por parte de los
miembros del Comité Federal de Mercado Abierto de la Reserva Federal de Estados Unidos.

67.5 % Finalmente, los mercados estiman que, durante 2023, Estados Unidos y la zona

probabilidad de recesion del euro entren en una recesion economica con una probabilidad mediana
en la zona del euro de 65y 675%, respectivamente. De acuerdo con la Encuesta de Bloomberg

en los siguientes 12 meses aplicada a distintas entidades financieras de manera mensual y trimestral, 55 %

Cree, con una probabilidad de entre 60 y 80%, que Estados Unidos entre en
recesion durante los proximos 12 meses (20 % coincide en que la probabilidad
de recesion es de entre 20 y 60%, mientras que 16% considera que la pro-
babilidad es de entre 80 y 100%]. La mediana de los prondsticos se ubica en
65%. Para la zona del euro, las estimaciones son menos optimistas, pues una
cuarta parte de las entidades encuestadas pronostica que dicha economia
entrard en recesion durante 2023 con una probabilidad de entre 80 y 100%,
en tanto, 44 % considera que lo hara con una probabilidad de entre 60 y 80 %.
Estas estimaciones responden a la permanencia de las altas tasas de intereés
durante 2023 vy a las condiciones externas.
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GRAFICA 1.9. PROBABILIDAD DE RECESION
ECONOMICA DURANTE LOS SIGUIENTES 12 MESES
Distribucion de pronodsticos por probabilidad estimada
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Fuente: Elaboracion propia con informacion de Bloomberg.
Nota: La informacion proviene de la encuesta de Bloomberg aplicada a diversas entidades financieras.
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Il. ENTORNO
NACIONAL

Desempefio del consumo Durante 2022, la economia mexicana continud su recuperacion y alcanzo los
superior al del total niveles previos a la emergencia sanitaria por COVID-19 en el segundo trimestre

de la economia del afio de referencia. Al cierre del ano, el Producto Interno Bruto [PIB) tuvo un

durante 2022 crecimiento anual promedio de [3.1%] y uno trimestral de 0.9%, lo que implico

un crecimiento anual durante el ano de referencia de 3.1%. Cabe resaltar que
el crecimiento fue superior a las expectativas del mercado?, que hasta no-
viembre del ano de referencia esperaban un crecimiento de entre 2.0y 2.1%.
Este crecimiento, mayor a lo esperado, se debid a dos factores: el primero, a
un incremento anual promedio de 4.0% del PIB a partir del tercer trimestre, 1.9
puntos porcentuales superior en relacion con el primer semestre del ano de
referencia, por una recuperacion del sector terciario y un incremento en el
empleo. El segundo, por una correccion de los datos del Instituto Nacional de
Estadistica y Geografia (INEGI], que en el primer semestre pasd de 1.9 a 2.1%.

En la grafica 2.1 se observa que las actividades secundarias fueron las que

4.1 % mayor crecimiento tuvieron en el primer semestre, principalmente, por las ac-

crecimiento anual tividades manufactureras, las cuales incrementaron 4.7% en su comparacion

del sector terciario anual. Sin embargo, en el segundo semestre, el componente secundario se

en el segundo semestre desacelerd por una disminucion en las exportaciones a Estados Unidos, de-

rivada de una desaceleracion en el consumo de ese pals y por la lenta recu-
peracion en la construccion en Meéxico, la cual se encuentra 4.4 % por debajo
del primer trimestre de 2020 y representd en promedio el 23.6 % del total del
sector entre 2013 y 2019. Por otra parte, en el segundo semestre, el sector ter-
ciario (0.6 % trimestral y 4.1% anual] fue el que impulso el crecimiento, en parti-
cular, por servicios de alojamiento temporal (43.7 %), asi como los servicios de
esparcimiento (14.2%) y transporte, correos y almacenamiento (10.1%). Los tres
subsectores representan 14.0 % del sector desde 2012.

?Encuesta de especialistas del sector privado, publicada por el Banco de México, y encuesta de
Citibanamex.
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GRAFICA 2.1. PRODUCTO INTERNO BRUTO
Variacion porcentual anual
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI).

Por parte de la demanda, el consumo privado ha mantenido una tasa de
crecimiento anual mayor al de la economia total, segun el Indicador Mensual
del Consumo Privado en el Mercado Interno (IMCPMI] el INEGI: entre enero y
noviembre de 2022 registrd un crecimiento promedio anual de 6.8 %, mientras
que el agregado de la economia, medido por el Indicador Global de la Ac-
tividad Economica (IGAE] del INEGI, tuvo una tasa de variacion promedio de
2.9% en los mismos meses. Este crecimiento ha sido impactado por la soste-
nida creacion de empleo que se tuvo durante 2022; se generaron 752.7 miles
de puestos de trabajo registrados en el Instituto Mexicano del Seguro Social
(IMSS]). Otro factor relevante ha sido el crecimiento de las remesas, que en el
ano de referencia acumularon un flujo de 58.5 mil millones de ddlares, 1o que
significo una tasa de variacion anual de 13.4 %.

De acuerdo con el Indicador Oportuno del Consumo Privado (IOCP] se espe-
ra que en diciembre tenga un incremento anual de 3.2% vy, por lo tanto, en el
ano presentaria un crecimiento promedio anual de 6.5%.

5.9 % Por Ultimo, en la grafica 2.2 se analizan los indicadores con mayor oportunidad

crecimiento real anual relacionados con el consumo, como son las ventas de la Asociacion Nacional
de ventas de la ANTAD de Tiendas de Autoservicio y Departamentales (ANTAD] vy la venta de autos
en enero de 2023 ligeros, las cuales, a enero de 2023, han presentado tasas de crecimiento

anuales positivas de 5.9 y 20.1%, respectivamente, por lo que se espera que el
CoNsuMo Mantenga igualmente tasas de crecimiento positivas. Finalmente, las
importaciones de bienes de consumo han disminuido su tasa de crecimiento
anual, al pasar de un promedio de 38.3% en el primer semestre de 2022 a
22.4% en el segundo.
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GRAFICA 2.2. CRECIMIENTO EN LAS VENTAS DE LA ANTAD
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Fuente: Elaboracion propia con datos del INEGI y la Asociacion Nacional de Tiendas de Autoservicio y
Departamentales (ANTAD).

Nota: Promedio movil de tres meses.

La Inversion Fija Bruta En cuanto a la Inversion Fija Bruta (IFB), entre enero y noviembre de 2022, tuvo
recupera los niveles previos un crecimiento promedio anual de 55% y mensual de 05%, con lo que ha
a la contingencia sanitaria alcanzado lo niveles previos a la pandemia por COVID-19, aunque es impor-
en octubre de 2022 tante resaltar que este indicador ya presentaba una tendencia a la baja desde

2018. La recuperacion en la IFB se debe principalmente a su componente de
maquinaria y equipo, que ha incrementado anualmente 12.1% en promedio,
entre enero y noviembre del ano de referencia, mientras que la construccion
ha promediado una tasa de variacion anual de 0.4 %, colocandose aun por
debajo de su nivel de enero de 2020 (-8.3%).

Por su parte, la Inversion Extranjera Directa (IED) acumulo un flujo de 35.3 miles
de millones de dolares en 2022, lo que significd un crecimiento de 11.9% en
términos anuales. Al analizar este indicador por tipo de inversion se observa
que las nuevas inversiones, es decir, aquellas iniciales realizadas con el fin de
establecerse en Meéxico, registraron un incremento anual de 24.5%, superior
en 13.8 puntos porcentuales a lo observado entre 2013 y 2019. La inversion pro-
vino principalmente de Estados Unidos y Canada, que entre ambas sumaron
53.3% del total. Es importante resaltar que, en 2022, las entidades con mayor
captacion de la IED son Ciudad de México [31.0 %), Nuevo Leon (12.5%)] y Jalis-
co [8.2%). La Ciudad de Mexico incremento su participacion en 2022 debido
a la fusion de Televisa y Univision, asi como a la reestructura de Aeromexico,
ya que entre 1999 y 2021 ha representado 21.8 % del total.

De acuerdo con los datos del Infonavit, en el quinto bimestre de 2022 se con-
tabilizaron 1.1 millones de NUmero de Registros Patronales [NRP), de los cuales
25.1% se encuentran establecidos en la frontera norte y 74.9% en el resto del
pais. Para este ejercicio, se consideraron los NRP que realizaron aportaciones
continuamente a la Subcuenta de Vivienda [SCV] entre el primer bimestre de
2018 y el quinto de 2022, con el fin analizar los cambios de los mismos NRP en
el tiempo. En la muestra final se consideraron 520.9 mil NRP, o que representd
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el 487% del total NRP y 572% del total de derechohabientes en el quinto bi-
mestre de 2022. De los 520.9 mil NRP, se tiene que 25.4% se encuentran en la
frontera norte v 74.6 % en el resto del pais, manteniendo las proporciones de
los totales en el quinto bimestre de 2022.

Al analizar a los NRP por tamafno de empresa se observa que en la frontera nor-
te los grandes tuvieron un mayor crecimiento. Esto se puede observar desde
dos perspectivas. Por un lado, en la frontera norte del pais, hubo un mayor nu-
mero de empresas que transitaron a un tamano grande: NRP que en el primer
bimestre de 2018 eran micro, pequenas 0 medianas al quinto bimestre de 2022
eran grandes; es decir, registraron un incremento de 75% en la frontera norte, y
de 4.7% en el resto del pals. Por otro lado, se puede observar que en la frontera
norte las empresas grandes aumentaron el nimero de trabajadoras y trabaja-
dores promedio; esto es, entre el primer bimestre de 2018 y el quinto bimestre
de 2022 hubo un aumentd de 9.1% en el total v 5.4% en los NRP grandes, en
contraste, en el resto del pais el total aumentd 3.9% vy los grandes disminuyeron
0.4%. Una probable explicacion del mayor crecimiento de las empresas gran-
des en la frontera norte, es la mayor IED que han recibido las entidades de esta
region del pais derivado de la economia de cercania (nearshoring?).

GRAFICA 2.3 NUMERO DE EMPRESAS GRANDES
indice 100=primer bimestre de 2018
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Infonavit.

3 Nearshoring se define como la relocalizacion de las inversiones en las cadenas globales de produccion,
segun la Comision Econdmica para América Latina v el Caribe [CEPAL), 2022: (https://repositorio.cepal.org/
bitstream/handle/11362/48056/1/52200726 _es.pdf).
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GRAFICA 2.4. NUMERO DE TRABAJADORES
PROMEDIO POR EMPRESA
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Infonavit.

En relacion con la actividad industrial, esta ha tenido una tendencia positiva
durante 2022, aungue con una desaceleracion en el ultimo tercio del ano, de-
rivada de una disminucion en las exportaciones e importaciones. Esto podria
explicarse con la relacion que se guarda con la actividad industrial de Estados
Unidos, la cual, medida a través del indice de Gerentes de Compras manu-
facturero [PMI, por sus siglas en inglés: Purchasing Manager's Index]* manu-
facturero, ha registrado un nivel por debajo de los 50 puntos en diciembre
del afo de referencia y en enero de 2023; en otras palabras, ha entrado en un
periodo de contraccion.

2.6 % Durante 2022, la balanza comercial ha acumulado un déficit de 27.5 mil millo-

decremento mensual nes de dolares. En su interior, las exportaciones registraron un flujo anual de
promedio en las exportaciones 5775 mil millones de dolares, 1o que significd un crecimiento anual de 16.9%.
en el ultimo trimestre de 2022 No obstante, en el tercer trimestre del ano se observd una desaceleracion en

Su crecimiento, ya que las exportaciones tuvieron un decremento mensual
promedio de 2.6% entre octubre y diciembre, mientras que entre enero y
septiembre habian promediado un crecimiento mensual de 1.7 %. Esta desace-
leracion se debid al componente tanto petrolero (-4.2%) como no petrolero
(-25%), en particular, dentro del componente no petrolero, el que mayor
aportd a la desaceleracion fueron las manufacturas (-2.9%), que esta relacio-
nado con el consumo de bienes duraderos por parte de Estados Unidos, via
exportaciones de vehiculos, el cual decrecio trimestralmente 2.7% entre octu-
bre y diciembre de 2022.

“El indicador de gestor de compras o Purchasing Managers Index (PMI) es un indicador econdmico que da
sefial de la actividad econdmica basado en encuestas, disefiado para proporcionar una vision puntual de las
condiciones empresariales. El indice varia entre 0 y 100 puntos, en donde encontrarse por arriba de 50 puntos

refleja un mejor escenario respecto del mes anterior, si se encuentra por debajo de 50 puntos, entonces se
indica un deterioro [https://www.spglobal.com/marketintelligence/en/mi/products/pmi-fag.html).
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o
9.9 /(: Respecto de las importaciones, en 2022 se acumuld un total de 604.9 mil millo-

crecimiento anual promedio nes de dolares, una cifra maxima desde que se tiene registro (1993). Las impor-
de las importaciones taciones tuvieron un crecimiento anual de 20.0%; sin embargo, de manera
en el ultimo trimestre de 2022 similar a lo que se observo en las exportaciones, tuvieron una desaceleracion

desde octubre al registrar un crecimiento de 9.9% anual promedio, en contraste
con lo reflejado entre enero y septiembre (23.9%]. El motivo podria estar rela-
cionado con ralentizacion en la actividad industrial de México vy de Estados Uni-
dos. Dentro de las importaciones no petroleras, las de uso intermedio han
representado el mayor porcentaje entre 2016 y 2022 [86.6%). Estas pasaron de
registrar un crecimiento anual promedio de 22.2% en los primeros tres trimes-
tres del ano a 9.6% en el Ultimo trimestre de 2022.

GRAFICA 2.5. EXPORTACIONES E IMPORTACIONES
Miles de millones de dolares
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Fuente: Elaboracion propia con informacion del INEGI.
Nota: Tendencia ciclo.

7.91 % La inflacion de 2022 ha sido la mayor desde 2000, con un promedio anual de

inflacién de enero de 2023, 7.89%. Es importante resaltar que hasta septiembre tuvo una tendencia al alza
aumento de 9 puntos y alcanzo su punto maximo de 8.70%; despues disminuyd paulatinamente y
respecto del mes previo concluyo el ano en 7.82%. El componente que ha presionado en mayor me-

dida la inflacion es el subyacente, el cual pasd de 6.21% en enero a 845% en
diciembre. La parte no subyacente ha mantenido una tendencia a la baja des-
de agosto de 2022, y en diciembre se colocod en 6.32%. Esta disminucion fue
impulsada por una disminucion en el nivel de precios de 10s energéticos. En
2023 se ha observado una aceleracion en la inflacion general, y en enero se
coloco en 791%, derivada de un empuje de la parte subyacente, la cual se
ubico en 8.45%, lo que significd un incremento de 11 puntos base en relacion
con el mes inmediato anterior, esta aceleracion se debid principalmente a un
incremento en los servicios [5.51%).

11.0% i stencia en I infiacic

o (] En la grafica 2.6 se observa que, ante la persistencia en la inflacion, el Banco
tasa de referencia de Meéxico decidio aumentar la tasa de referencia durante 2022, al pasar de

de febrero de 2023 55 0% en enero a 10.50% en diciembre, un incremento de 500 puntos base.

En la Junta de Gobierno del Banco de Meéxico del 9 de febrero de 2023 se
decidio incrementar la tasa de referencia en 50 puntos base para colocarla en
11.00%, el argumento fue que hubo una aceleracion en la inflacion subyacente
en enero de 2023 y a un ajuste al alza en las expectativas de inflacion para el
2023. Con este aumento, el diferencial de la tasa de referencia entre México vy
Estados Unidos se coloca en 625 puntos base.
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GRAFICA 2.6. INFLACION GENERAL Y TASA DE REFERENCIA
Variacion porcentual anual y porcentaje
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* Se considera la tasa de referencia del ultimo dia del mes.

En el ambito de politica fiscal, la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico
[SHCP] presento su balance al cierre de 2022, en el que registrd un incremen-
to anual en los ingresos del sector publico de 2.5% anual en términos rea-
les, que los colocod en 6,595.1 miles de millones de pesos. Por componentes,
los ingresos no petroleros decrecieron 1.4 %, debido a un menor ingreso del
Gobierno Federal [2.7%), tanto por la parte tributaria (1.0%) como por la no
tributaria (17.8 %).

Respecto del gasto publico, hubo un incremento de 4.1% anual en terminos
reales, en su interior, el gasto primario incrementd 3.5%, mientras que el costo
financiero registré una variacion de 10.0 %. El Saldo Histérico de los Requerimien-
tos Financieros del Sector Publico (SHRFSP) se ubico en 49.4% del PIB y el balan-
ce primario fue de -0.5% del PIB, menor a los niveles propuestos en los Criterios
de Politica Economica 2023. De acuerdo con la propia SHCP, se preveé que el
SHRFSP represente 49.4 % del PIB en 2023, mientras que el balance primario sea
de-02%.

Poblacién ocupada Durante 2022 la poblacion de 15 afos y mas ha promediado 99.2 millones de
H personas. En su comparacion anual ha promediado un crecimiento de 0.9 %,
e 57°9 mlllones lo que ha significado un menor ritmo a lo observado entre 2020 y 2021 (1.7 %).
Durante 2022, el mercado laboral mexicano ha mantenido una dinamica posi-
tiva; la Poblacion Econdmicamente Activa (PEA] registrd un crecimiento anual
en diciembre de 1.0%, para colocarse en 59.6 millones. En el mismo sentido, la
poblacion ocupada ha mantenido una tendencia al alza, y se han registrado
niveles maximos historicos desde que se tiene registro (2005). Al cierre del
ano, la poblacion ocupada se colocd en 57.9 millones de personas, 10 que
significo un crecimiento anual de 1.8%. Ademas de la consolidacion de la ocu-
pacion, en 2022 se recuperaron las horas dedicadas a la jornada laboral, en
donde se alcanzaron 0s niveles previos a la emergencia sanitaria; en otras pa-
labras, la poblacion subocupada se ubicod en 7.3% respecto a la poblacion
ocupada. Asimismo, la poblacion desocupada ha mostrado una disminucion,
al pasar de representar 3.7% en diciembre de 2021 en relacion a la PEA a 2.8 al
cierre de 2022, alcanzando un minimo desde el 2005.

de personas al cierre de 2022
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Cuando se analiza a la poblacion ocupada entre formal e informal se tiene que,
durante 2022, la formal se ubico en 26.1 millones de personas al cierre del ano,
mientras que la informal fue de 31.8 millones, lo que significd un crecimiento
anual de promedio de 55% en la primera, mientras que para la segunda de
3.2%. Es importante resaltar que en el ultimo tercio del afo la poblacion formal
represento el 44.9% de la poblacion ocupada, con lo que incrementd 30 pun-
tos base su participacion en relacion con los primeros tres trimestres del 2022.

1".7 mll Respecto de los puestos de trabajo reportados por el IMSS, en 2022 mantu-
puestos de trabajo vieron tasas de crecimiento anuales positivas, al alcanzar un maximo en no-
mensuales creados viembre (21.7 millones) desde que se tiene registro (1997). En diciembre hubo

en el IMSS una disminucion de 345.7 mil empleos por un comportamiento estacional. No
en enero de 2023 obstante, al cierre del ano, el numero de puestos de trabajo fue de 21.4 millo-

nes, o que significd un crecimiento anual de 752.7 mil empleos. En la grafica
2.7 se observa que a partir de julio de 2021 se ha observado una disminucion
en la representacion de las personas trabajadoras eventuales, al pasar de pro-
mediar 14.0% entre enero de 2020 y junio de 2021, a 13.3% entre julio de 2021y
enero de 2023. En enero de 2023, el nimero de puestos de trabajo se coloco
en 215 millones, 1o que significd un repunte de 111.7 mil puestos en relacion
con diciembre de 2023.

GRAFICA 2.7. PUESTOS DE TRABAJO EVENTUALES
Porcentaje respecto del total
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5.1% ' 4 s
ol /0 Al'7 de febrero de 2023, el nimero de relaciones laborales® afiliadas al Infona-
crecimiento Vit se coloco en 21.3 millones, lo que significd un incremento de 1.0 millones
de las relaciones laborales respecto al 30 de marzo de 2020. En la grafica 2.8 se puede observar el com-
al 7 de febrero de 2023 respecto portamiento de las relaciones laborales por sectores economicos, en donde
del 30 de marzo de 2020 se resalta que, a excepcion de servicios a empresas, personas y hogares,

todas han recuperado 10s niveles previos a la pandemia por COVID-19, en par-
ticular, transportes y comunicaciones (16.3%), el comercio (7.1%) y las industrias
de la transformacion (7.0%) han sido las que presentaron una mayor recupe-
racion. Es importante resaltar que estas tres actividades acumulan 55.8% del
total. Por otra parte, los servicios a empresas, personas y hogares (-11%)] v el
sector primario (2.9 %) son las que han tenido una menor recuperacion.

°Las relaciones laborales se refieren a las y los derechohabientes que recibieron aportaciones al Ssaldo
en la Subcuenta de Vivienda. Dentro de este grupo estan incluidas las personas que cotizan al IMSS;, sin
embargo, también incluyen trabajadores voluntarios y trabajadores estatales, hombres y mujeres, que
cuentan con la prestacion del Infonavit.
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GRAFICA 2.8. CREACION DE EMPLEO

Variacion porcentual entre el 30 de marzo de 2020 v el 7 de febrero de 2023
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2.1. BALANCE DE RIESGOS Y PERSPECTIVAS PARA 2023

o ) ) N y
1.7 /o Durante 2022, la economia mexicana mantuvo la dindmica de recuperacion y
estimacion del crecimiento crecio 3.1% a tasa anual. No obstante, en el Ultimo trimestre se observaron sig-
anual del PIB en 2023 nos de desaceleracion. Mientras que en los tres primeros trimestres de 2022

el crecimiento promedio trimestral fue 11%, en el Ultimo fue de 05%. Para
2023 se espera que el Producto Interno Bruto (PIB] crezca 1.7% anual, lo que
implicarfa que cada trimestre aumente en promedio 0.3%, un ritmo similar al
de 2021, mientras que en 2024 se estima que la economia se expanda 2.0%
anual. El escenario para 2023 es resultado de ralentizacion de 1as exportacio-
nes manufactureras mexicanas debido a la politica monetaria implementada
en Estados Unidos vy sus repercusiones en el consumo y la actividad industrial
de ese pais. Algunos indicadores ya muestran desaceleracion en su creci-
miento: durante el ultimo trimestre de 2022, las exportaciones registraron una
variacion mensual promedio de -2.7%, en contraste con 10s primeros nueve
meses, cuando el crecimiento promedio fue de 1.8%. Asimismo, en Estados
Unidos, el crecimiento del consumo durante los primeros nueve meses fue,
en promedio, de 0.3% mensual, mientras que en el ultimo trimestre fue de
0.2% mensual. La desaceleracion de las exportaciones, ademas de afectar al
sector secundario, también podria tener repercusiones negativas en el co-
mercio al por mayor, lo que afectaria el desempeno del sector terciario.

El escenario central tiene riesgos que podrian reducir el crecimiento espera-
do. En el ambito externo, una mayor afectacion de la economia de Estados
Unidos por la politica monetaria implementada por la Reserva Federal (FED]
afectarla negativamente el crecimiento estimado de Mexico. Ademas, no
obstante que las cadenas de suministro se han ido normalizando, existe el
riesgo de que el conflicto entre Ucrania y Rusia se intensifique durante 2023
e interrumpa esta tendencia. Asimismo, una reinstauracion de la politica im-
plementada por China de tolerancia cero ante los contagios por COVID-19
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720.6 mll también afectaria negativamente el desempeno econdmico. En caso de que

estimacion estos efectos se materialicen, se estima un crecimiento anual de la economia

de las personas mexicana de 1.1%. El escenario central propuesto también presenta riesgos al
trabajadoras alza. Entre ellos se enlista una menor desaceleracion en Estados Unidos que

al cierre de 2023 no afecte su industria ni el comercio con las manufacturas mexicanas. En este

sentido, 1os datos de la economia estadounidense han mostrado sefnales de
fortaleza. En los dos primeros trimestres de 2022, el PIB se contrajo en prome-
dio 0.3% a tasa trimestral, pero en los dos ultimos crecié a un ritmo promedio
de 0.8% trimestral. De la misma forma, durante 2022, el indicador de produc-
cion industrial crecid en promedio 0.1% mensual, con lo que retomo el nivel
de crecimiento que mostrod en el periodo de 2015 a 2019. El empleo, medido
por las ndminas no agricolas, crecid a un ritmo promedio de 0.2% mensual
entre enero y diciembre de 2022, en contraste con el crecimiento promedio
mensual de 2015 a 2017, que fue de 0.1%. Finalmente, en 2022, el consumo de
bienes durables en aquel pais crecié a un ritmo promedio mensual de 0.4 %,
esto es, 0.2 puntos porcentuales menos que en 2021 pero 0.1 mas que entre
2015 y 2019. Esta situacion, aunada a una resolucion positiva del Tratado en-
tre Meéxico, Estados Unidos y Canada [TMEC] y de la economia de cercania
(nearshoring) a traves de los niveles de inversion en Meéxico, asi como la recu-
peracion de los sectores que aun se encuentran en niveles previos al primer
trimestre de 2020, permitirian la materializacion de un escenario favorable con
un crecimiento anual de 2.2%. No obstante lo anterior, los impactos de corto
plazo del nearshoring estarian acotados ya que el potencial de la reasigna-
cion de la produccion hacia el pals podria tener impactos positivos que se
materialicen en el mediano plazo.

Entre 2013 vy 2019, la brecha entre el crecimiento del empleo de las v los trabaja-
dores registrados en el Instituto Mexicano del Seguro Social [IMSS] v el Indica-
dor Global de la Actividad Economica (IGAE] se fue ampliando, lo que coincidio
con la desaceleracion de la informalidad. Entre 2010 vy 2012, el IGAE crecid a una
tasa promedio anual de 4.1%, las personas trabajadoras registradas en el IMSS
a una tasa de 4.3%, y la informalidad a 2.5%. Entre 2013 y 2019, la tasa de creci-
miento promedio anual de los tres indices fue de 1.9, 3.7,y 0.9%, respectivamen-
te. Esto es, durante este periodo fue mayor el crecimiento del empleo afiliado
al IMSS en comparacion con el IGAE v la informalidad, lo que podria sugerir un
efecto de sustitucion entre la formalidad vy la informalidad. En 2022 la brecha se
amplio, ya que el crecimiento promedio anual del IGAE fue de 2.7%, mientras
que el empleo registrado en el IMSS crecio en promedio 4.4% anual, y la infor-
malidad lo hizo en 3.6 % anual. Considerando que la brecha entre el crecimiento
del empleo registrado en el IMSS vy el PIB se mantenga, y que la informalidad
continlie creciendo a un menor ritmo que el empleo formal, se espera que, al
cierre de 2023, el empleo registrado en el IMSS crezca en 720.6 mil personas
anuales, esto es, un aumento de 3.4 % respecto de diciembre de 2022, mientras
que para 2024 se pronostica un crecimiento de 7450 mil personas anuales. El
menor crecimiento del empleo en 2023 en cuanto a lo registrado el ano previo
se debe a que se espera menos dinamismo en las industrias de la transforma-
cion y del comercio, derivado de la disminucion de las exportaciones hacia
Estados Unidos. En 2022, estos sectores contribuyeron con 45.1% del total del
empleo creado.

Este escenario estad sujeto a riesgos a la baja que, de materializarse, reduci-

rlan el crecimiento del empleo a 690.0 mil puestos anuales en 2023. Entre los
factores que podrian afectar el crecimiento del empleo se encuentra una
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mayor afectacion de los sectores relacionados a la industria manufacturera, y
al comercio al por mayor, debido a la menor actividad econdmica de Estados
Unidos. Asimismo, la lenta recuperacion de la inversion reduciria la velocidad
de creacion de empresas y de empleos. Por otro lado, entre los factores que
podrian favorecer el crecimiento del empleo en 2023 se encuentra el mante-
nimiento de la dindmica de la creacion de puestos de trabajo en el sector ma-
nufacturero de la frontera norte de Meéxico, la cual representd durante 2022
11.8% en promedio del total del empleo registrado en el IMSS. En diciembre
de 2022, el empleo de las industrias de la transformacion en los estados fron-
terizos reqistrd una variacion anual de 3.4 %, mientras que en los no fronterizos
fue de 3.1%. Respecto de enero de 2020, el empleo en los estados fronterizos
ha crecido 10.8%, mientras que el de los no fronterizos ha aumentado 4.9 %.
Otro riesgo al alza es la holgura en la recuperacion de los niveles de empleo
de los servicios para empresas, personas y el hogar, que se encuentra 4.6
puntos porcentuales por debajo de los niveles de enero de 2020 y que repre-
sento, en 2022, 21.8% del total del empleo. De materializarse estos riesgos al
alza, la creacion de empleos en 2023 seria de 770,000.

4.7 % Durante los tres primeros trimestres de 2022, la inflacion mensual crecid a un
estimacion ritmo promedio de 0.67%, v en el cuarto trimestre, a uno de 051%, lo que

de la inflaciéon contrasta con el crecimiento promedio de 1a inflacion mensual de 2019 y 2020,

al cierre de 2023 que fue de 0.25%. Para 2023 se espera que la inflacion continue disminuyen-

do su ritmo de crecimiento promedio mensual a 0.37% vy cierre el aho con
una inflacion anual de 4.7%. Este escenario esta sujeto a riesgos a la baja que
apuntan a la consolidacion de la disminucion en la inflacion subyacente, la
cual cerro el ano con un crecimiento anual de 8.3 %. Durante los tres primeros
trimestres de 2022, el crecimiento promedio mensual de este componente
fue de 0.70%, y durante el cuarto, el promedio del crecimiento mensual fue
de 0.58%. Es probable que esta desaceleracion se consolide, ya que ciertos
indicadores internacionales detallados a continuacion también estan men-
guando. Entre enero vy septiembre de 2022, el indice de materias primas del
Fondo Monetario Internacional [FMI] crecio 2.1 % a tasa mensual en promedio
cada mes, mientras que entre octubre y noviembre disminuyd -6.4 % en pro-
medio. En particular, los metales industriales mostraron una contraccion pro-
medio de -0.8% entre enero y noviembre de 2022, ademas, en este Ultimo
mes, la variacion anual fue de -6.4%, 1o que indica que esta por debajo de los
niveles del ano anterior. En Estados Unidos, la disminucion de los metales in-
dustriales pudo haber repercutido en la baja de precios de los autos usados
que, en 2022, mostraron un ritmo mensual promedio de -1.3%, y en diciembre
reportaron una variacion anual de -14.9%. La desaceleracion del costo de los
autos nuevos, debida a un menor crecimiento de los insumos metalicos,
pudo afectar el precio de los autos usados. En México se podria observar un
efecto similar, lo que repercutiria en el comportamiento de la inflacion subya-
cente. De materializarse este escenario, el crecimiento de la inflacion podria
ser de 4.1% en 2023. Por otra parte, también existen riesgos al alza relaciona-
dos con la incertidumbre respecto de los conflictos geopoliticos y su reper-
cusion en el precio de los alimentos y de los energéticos. Ademas, aun
cuando la inflacion subyacente disminuyd en el Ultimo trimestre de 2022, la
tendencia todavia no es clara, ya que el crecimiento mensual de noviembre
fue 0.45%, mientras que en diciembre fue de 0.65%. De materializarse este es-
cenario, el crecimiento de la inflacion podria ser de 5.3% en 2023.
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o . , " . .
10.5 /O Durante 2022, la tasa de interés en México se incrementd en 500 puntos base,

estimacion de la tasa al pasar de 55 a 10.5%. Durante este mismo periodo, en Estados Unidos, au-
de interés al cierre mentd de un rango de 0 a 0.25% a uno de 4.25 a3 4.5%, y la brecha en las tasas
de 2023 de referencia pasd de 5.25 a 6 puntos porcentuales, lo que es mayor al pro-

medio del diferencial entre 2008 y 2022 (4.7 puntos porcentuales). De acuerdo
con el Banco de Meéxico, la misma trayectoria que han tenido las tasas de re-
ferencia en México y en Estados Unidos esta asociada un fenomeno de sin-
cronia en los ciclos macroeconomicos de ambos paises: “las tasas de interes
de corto plazo en México y en Estados Unidos tienden a moverse en la mis-
ma direccion, respondiendo a choques que afectan a la inflacion v a la activi-
dad en ambos paises en sentidos similares™. £l 9 de febrero de 2023, Banxico
decidié aumentar la tasa de interés 50 puntos base, con lo que la tasa de inte-
rés se establecio en 11.0%, ampliando la brecha respecto a Estados Unidos a
625 puntos base. Con ello, esta institucion inicid una monetaria mas restrictiva
durante 2023. En ese sentido, el prondstico de la tasa de intereés de referencia
es de 115% al cierre de 2023 y de 9.75% al cierre de 2024. Este escenario pre-
senta riesgos a la baja, como o es una disminucion mas rapida de la inflacion,
particularmente la subyacente, debido a la normalizacion de los precios inter-
nacionales de las materias primas y su repercusion en los precios de las mer-
cancias. De materializarse esta situacion, la tasa de interes a diciembre de 2023
serfa de 10.0%.

Asimismo, el aumento de las tensiones geopoliticas tendrian un efecto en la
normalizacion de las cadenas de suministro, en el incremento de la inflacion y
en el movimiento de las tasas de interes. Entre los riesgos al alza se encuentra
el comportamiento de estas tasas en Estados Unidos. En diciembre de 2022, el
Comité de la Reserva Federal de Estados Unidos pronostico que para 2023 la
inflacion cerrara el ano en 3.1%, 1.1 punto porcentual por arriba del objetivo de
la institucion. Por esa razon, tambien esperan que la tasa de interées finalice el
ano en un rango de entre 5.0 vy 5.25%, que significa un aumento de 50 puntos
base respecto de la tasa actual’. En caso de corregir esta estimacion al alza, la
tasa de interés en México podria aumentar a 12.0% en diciembre de 2023,

19.1 pesos Como resultado de la estabilidad macroecondmica de México por la discipli-
por délar na ﬂscal_del gqbiemo, asi como por el envio de remesas_histéricamgnte altp y

por el diferencial de las tasas de interes entre Estados Unidos y México, el tipo
de cambio ha alcanzado los niveles de 2020. Para el cierre de 2023, el pronds-
tico es de 19.1 pesos por dolar vy, para 2024, de 21.0. Uno de los riesgos al alza
para este pronodstico es el impacto que podria tener Petroleos Mexicanos (Pe-
mex] en la calificacion de riesgo para el pals. Asi también, el impacto del des-
empeno economico de Estados Unidos en el crecimiento de las remesas
como una disminucion en el diferencial en las tasas de interés de Meéxico res-
pecto de Estados Unidos podrian depreciar al peso hasta 21.5 pesos por dolar.
Entre los riesgos a la baja se encuentra el crecimiento de la inversion extranje-
ra al ritmo de recuperacion de 2021y 2022, lo que podria mantener el tipo de
cambio en niveles de 18.60 pesos por dolar.

estimacion del tipo
de cambio al cierre de 2023

5Banco de México, “Transmision de choques macroeconomicos de Estados Unidos a México v respuesta de
politica monetaria”, Informe Trimestral julio—septiembre 2022, Recuadro 5, pp. 78-81.
"Reserva Federal de Estados Unidos, Summary of Economic Projections, diciembre de 2022.
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GRAFICA 2.1.1. PERSPECTIVAS ECONOMICAS PARA 2023
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GRAFICA 2.1.1. PERSPECTIVAS ECONOMICAS PARA 2023
(continuacion)
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Fuente: Banco de México [Banxico), Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS), Fondo Monetario
Internacional (FMI] y Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP).

Notas. Los datos reportados por la encuesta Citibanamex y Banxico corresponden a las medianas. Se
reportan los ultimos datos disponibles de cada institucion.
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[1l. RECUADRO 1: IMPACTO DE LA REFORMA
DEL OUTSOURCING EN EL MERCADO LABORAL

La reforma en materia de subcontratacion laboral [outsourcing) generd un
traspaso mMasivo de trabajadoras y trabajadores entre distintos patrones. Este
movimiento fue particularmente elevado en el cuarto bimestre de 2021, debi-
do a que la reforma establecio un plazo para que las empresas transfirieran a
las y los trabajadores a su patron real.

El Infonavit cuenta con datos administrativos de las relaciones laborales
que se establecen entre las y l0s trabajadores y sus patrones. Este recuadro
utiliza informacion de las relaciones laborales activas en el tercer, cuarto y
quinto bimestre de 2021 para analizar las transferencias de trabajadoras y tra-
bajadores que sucedieron alrededor del termino del plazo establecido por
la reforma, lo que posibilita; i] identificar a las empresas que podrian haber
estado asociadas a actividades de subcontratacion v ii] estudiar las carac-
teristicas de las empresas y del personal traspasado en estos movimientos,
lo que permite dimensionar algunos de los impactos de la reforma en el
mercado laboral.

El 23 de abril de 2021 se publicod en el Diario Oficial de la Federacion el de-
creto por el que se reforman diversas disposiciones laborales y fiscales en
materia de subcontratacion. La reforma prohibe la subcontratacion de perso-
nal, incluso entre empresas de un MisMo grupo empresarial, excepto cuando
se trate de servicios especializados o ejecucion de obras especializadas que
no esten relacionadas con las actividades esenciales de la empresa o con su
actividad economica preponderante. Las empresas de subcontratacion que
prevalezcan deberan pertenecer al Registro de Prestadoras de Servicios Es-
pecializados, a cargo de la Secretaria del Trabajo y Prevision Social, el cual
debe renovarse cada tres afos.

La reforma establecio la obligacion de traspasar a las y los trabajadores sub-
contratados al patron real, condicionado al reconocimiento de sus derechos
de antigledad. Asimismo, la reforma establecio como fecha limite para regu-
larizar la situacion de las empresas el 1 de septiembre de 20218 Aquellos pa-
trones que no hubieran regularizado su situacion antes del plazo establecido
enfrentarfan dos requisitos: i la sustitucion patronal requeriria no solo la trans-
ferencia del personal, sino tambien Ia transmision de los bienes de la empresa
al patron sustituto; i) las empresas que absorbieran a las v 10s trabajadores se
les aplicaria la prima del Seguro de Riesgos de Trabajo que registrara el patron

8 Originalmente, el plazo contemplado era de 90 dias naturales, los cuales vencian en julio de 2021; sin
embargo, fue extendido al 1 de septiembre en un segundo decreto publicado el 18 de mayo de ese afio.
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sustituto, en lugar de una prima promedio calculada a partir de los registros
patronales que cedieran al personal’. Ambas condiciones constituyeron un
incentivo efectivo para que las empresas llevaran a cabo los movimientos del
personal al patron real.

Adicionalmente, la reforma incluy® una reduccion de los incentivos al uso de
esquemas de subcontratacion, al establecer un limite maximo de tres meses
del salario de la o el trabajador o el promedio de la participacion recibida
en los ultimos tres anos, lo que resulte mayor, asi como la homologacion del
Caodigo Fiscal, de la Ley del ISR y la del IVA con la Ley Federal del Trabajo, para
evitar la simulacion y la defraudacion fiscal.

Datos y metodologia

El Infonavit cuenta con informacion historica de las relaciones laborales que se
encuentran activas entre las v los trabajadores y sus patrones®. Casi la totalidad
de la fuerza laboral que recibe contribuciones a su Subcuenta de Vivienda
presenta una unica relacion laboral activa en el periodo de registro (medido
en bimestres). No obstante, cuando las o los trabajadores cambian de em-
pleo, o cuentan con mas de uno de forma simultdnea, aparece registrada mas
de una relacion laboral activa en el bimestre. En promedio, entre el primer bi-
mestre de 2006 v el tercero de 2021, solamente 4.7% de las y los trabajadores
contaban con dos relaciones laborales registradas en cada bimestre.

Sin embargo, en coincidencia con el plazo establecido por la reforma para
llevar a cabo la transferencia del personal subcontratado, se observo un com-
portamiento atipico: el nimero de relaciones laborales registradas paso de
215 millones en el tercer bimestre de 2021 a 24.1 millones en el cuarto, mien-
tras que en el quinto bimestre de 2021 el numero de relaciones laborales se
redujo a 22.4 millones. En particular, en el cuarto bimestre del mismo ano, el
numero de trabajadoras y trabajadores que presentd dos relaciones laborales
activas se elevo a 16.7%. Este dato atipico permite identificar, en principio, al
personal traspasado como resultado de la reforma de subcontratacion, y con
ello analizar sus caracteristicas, asi como las de las empresas que los contrata-
ban antes y despues de la transferencia.

El analisis presentado en este recuadro se enfoca en trabajadoras vy trabaja-
dores que presentaron dos relaciones laborales activas en el cuarto bimestre
de 2021y solo una relacion laboral activa en los bimestres previo y posterior,
el tercero y quinto de 2021. Para formar parte de la muestra, las vy los trabaja-
dores analizados analizadas cumplen con haber tenido una relacion laboral
con un patron ([como ejemplo, el patron A), en el tercer y cuarto bimestre, y
una relacion laboral con otro patron distinto (el patron B), en el cuarto y quinto
bimestre de 2021, como se representa en el esquema de la grafica 3.1. Una
condicion adicional para ser incluido en la muestra es que el personal haya
sido transferido a otro patron de forma grupal, es decir, junto con otros em-
pleados del mismo patron'

9La Ley del Seguro Social contempla el pago de primas del Seguro de Riesgos de Trabajo en funcién de la
actividad econémica de la empresa.

Una relacion laboral activa es cuando la persona trabajadora recibe por parte del patréon una contribucion
a su Subcuenta de Vivienda. En la base de datos, la persona trabajadora se identifica con su Numero de
Seguridad Social [NSS] y el patron con su Numero de Registro Patronal (NRP).

I'Este filtro deja fuera del analisis a 224 mil 460 personas trabajadoras que cambiaron de empleo de forma individual.
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GRAFICA 3.1. TRANSFERENCIA
DE EMPLEADOS ENTRE DOS PATRONES

Tercer bimestre Cuarto bimestre Quinto bimestre
2021 2021 2021

Empresa A

Fuente: Infonavit.

Bajo estos criterios de seleccion, la muestra esta compuesta por 2.15 millones
de trabajadores, tanto hombres como mujeres, que fueron transferidos en
grupos de una empresa a otra en el cuarto bimestre de 2021 vy, por lo tanto,
tienen una probabilidad sustancial de haber estado laborando bajo un esque-
ma de subcontratacion.

Resultados

La grafica 3.2 muestra la distribucion del personal traspasado en funcion del
tamano del grupo en el que fueron traspasadas. La mediana de la distribucion
es de 228, lo que significa que 50% de las vy los trabajadores fueron transferi-
dos en grupos mayores a este numero. Se observa que 91.5% del personal
perteneciente a la muestra fue transferido en conjuntos compuestos por mas
de 10 empleados y 64.9% en conjuntos mayores a 100 personas.

GRAFICA 3.2. DISTRIBUCION DEL PERSONAL TRASPASADO
ENTRE EMPRESAS EN FUNCION DEL TAMANO DEL GRUPO
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Fuente: Infonavit.
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Cabe sefalar que la mayor parte de las empresas, identificadas por su Regis-
tro Federal de Contribuyentes (RFC] asignado por el Servicio de Administra-
cion Tributaria [SAT), posee un solo registro patronal; sin embargo, una parte
importante del empleo formal se origina en empresas que poseen varios
registros patronales?. En el tercer bimestre de 2021, 817,864 empresas [96.1%
del total] con un solo Numero de Registro Patronal [NRP) concentraban 11.7
millones de empleos, 54.7% del empleo total, mientras que 33,002 empresas
(3.9% del total] con mas de un NRP concentraban 9.7 millones de empleos
(45.3% del total]. Una vez implementada la reforma a la subcontratacion, la
proporcion de empleo que concentraban las empresas con mas de un NRP
se redujo marginalmente; en el quinto bimestre de 2021, 884,624 empresas
(96.1% del total) con un solo NRP concentraban 12.8 millones de empleos
(571% del total], mientras que 36,199 empresas (3.9% del total] con mas de
un NRP concentraban 9.6 millones de empleos (42.9%). Considerando el mis-
mo procedimiento para identificar al personal traspasado entre dos RFC en el
cuarto bimestre de 2021, el numero de personas traspasadas aumenta a 2.17
millones, de los cuales 77.1% migraron a su patron real en conjuntos mayores a
100 personas, y 93.6 % en conjuntos mayores a 10 personas.

Los patrones que transfirieron empleados a sus patrones reales y que, por 1o
tanto, se estima que estaban asociados a actividades de subcontratacion, se
encontraban registrados ante el IMSS en distintas divisiones economicas, de
acuerdo con su actividad. La grafica 3.3 muestra la distribucion de trabajado-
ras y trabajadores traspasados en el cuarto bimestre de 2021 en funcion de
la division economica del patron que los empleaba antes de la transferencia
(lado izquierdo de la grafica) y del patron al que fueron transferidos (lado
derecho de la grafica). Adicionalmente, la grafica muestra las transiciones por
division econdmica, es decir, el origen y destino de los 2.15 millones de perso-
nas traspasadas en el cuarto bimestre de 2021.

Como se observa en la grafica, en el tercer bimestre de 2021, 32.1% de las per-
sonas transferidas trabajaban para empresas registradas en el sector comer-
Cio; 25.3% en empresas dedicadas a l0s servicios para empresas, personas vy
el hogar; 16.0% en la industria de Ia transformacion, y 10.5%, en la industria de
alimentos, bebidas, textiles y papel. Para el quinto bimestre, una vez realizada
la transferencia de empleados, estos porcentajes cambiaron a 35.1, 211, 174 y
9.9%, respectivamente.

Los datos muestran que mas de medio millon de trabajadores, tanto hombres
Como mujeres, cambiaron no solo de patron, sino tambien de division econo-
mica, es decir, el registro patronal donde laboraban en el tercer bimestre de
2021 se encontraba clasificado en una actividad distinta al del registro patronal
donde fueron traspasados. La grafica muestra algunos flujos interesantes, por
ejemplo, 84,000 personas que laboraban en los servicios para las empresas vy
el hogar fueron transferidas hacia empresas clasificadas en la division comer-
cio, asi como de 63,000 personas traspasadas de la division comercio a em-
presas pertenecientes a los servicios para las empresas, personas y el hogar.
También resalta el traslado de 44,000 personas de la industria de alimentos,
bebidas, textiles y papel hacia el comercio, asi como de 32,000 personas de
los servicios para las empresas, personas y el hogar hacia la industria de la
transformacion. La division de servicios para las empresas, personas y el hogar

2De acuerdo con el articulo 13 del Reglamento de la Ley del Seguro Social en materia de afiliacion,
clasificacion de empresas, recaudacion y fiscalizacion, el IMSS otorga a las empresas un NRP por cada
municipio en los que tenga establecimientos o centros de trabajo, independientemente de que tenga mas
de uno dentro de un mismo municipio.
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fue el que mas personal traslado a otros sectores (197,000] y el comercio fue
la division que mas recibid de otros sectores (180,000].

GRAFICA 3.3. DIVISION ECONOMICA DE ORIGEN
Y DE DESTINO DEL PERSONAL TRASPASADO ENTRE PATRONES

Division econémica Origen Destino
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Fuente: Infonavit.

En el quinto bimestre de 2021, 22.4 millones de trabajadores, tanto hombres
como mujeres, recibieron contribuciones en su Subcuenta de Vivienda, por
lo que los 2.15 millones de personas traspasadas, que presumiblemente estu-
vieron laborando bajo un esquema de subcontratacion, representd 9.6 % del
mercado laboral formal. Algunos sectores se caracterizaban por hacer un uso
intensivo de los esquemas de subcontratacion, como se observa en la grafi-
ca 34, en la que se listan los 26 sectores en los que el nimero de personas
traspasadas (recibidas por empresas de ese sector] representd una propor-
cion mayor a 10% del personal total que laboraba en el sector®. Por ejemplo,
30.8% de las personas empleadas por las tiendas de autoservicio y departa-
mentales en el quinto bimestre de 2021 habia sido traspasada en el bimestre
previo. Otros sectores donde se utilizaban de forma intensiva los esquemas
de subcontratacion son la exploracion y extraccion de petroleo crudo y gas
natural®, donde 24.2% del personal formaba parte de la muestra de personas
traspasadas, asi como los servicios colaterales a Ias instituciones financieras y
de seqguros (20.9%), la compraventa de alimentos, bebidas y productos del
tabaco (18.7%), la elaboracion de bebidas (18.6 %) y el transporte aéreo (18.3 %).

' El catdlogo de actividades para la clasificacion de las empresas en el Seguro de Riesgos de Trabajo
del IMSS considera 62 posibles grupos [a dos digitos) de actividades, a los que en este recuadro se les
denomina sectores, clasificados a su vez en 10 divisiones.

" Se refiere al traspaso desde otro registro patronal, el requisito para ser considerado en la muestra.

®No incluye a Petroleos Mexicanos [Pemex].
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GRAFICA 3.4. PROPORCION DEL PERSONAL
DE CADA SECTOR QUE HABIA LABORADO
BAJO UN ESQUEMA DE SUBCONTRATACION
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Fuente: Infonavit.

La reforma generd un cambio en el nimero de registros patronales en el periodo
estudiado. La grafica 35 muestra el impacto que tuvieron 1os traspasos del per-
sonal sobre el tamafno de las empresas que transfirieron (cedieron) parte de su
plantilla; en particular, muestra la distribucion del nimero de empresas en funcion
de la proporcion del personal que cedieron. Como se puede observar, 12,783
empresas transfirieron a 100% de su plantilla, mientras que 10,028 empresas trans-
firieron entre 66 y 100% de su personal, 3,639 transfirieron entre 33y 66% Yy 6,634
transfirieron a menos de 33% de su plantilla laboral.

GRAFICA 3.5. REDUCCION EN EL TAMANO
DE LOS REGISTROS PATRONALES INVOLUCRADOS
EN EL TRASPASO DE PERSONAL
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Fuente: Infonavit.
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Por su parte, la grafica 3.6 muestra la distribucion de empresas que crecieron
en su tamano al recibir a trabajadoras y trabajadores traspasados. Como se
puede observar, en su mayoria se trata de nuevos registros patronales, 23,440
empresas por primera vez registraron trabajadoras y trabajadores activos®.
Se puede notar tambien que 7,653 empresas mas que duplicaron su tamano
medido por el numero de personas empleadas, mientras que 1,326 empresas
crecieron entre 66 y 100%; 2,088 empresas, entre 33y 66 %, y 7,347 empresas
crecieron menos de 33% en su plantilla laboral.

GRAFICA 3.6. CRECIMIENTO EN EL TAMANO
DE LOS REGISTROS PATRONALES INVOLUCRADOS
EN EL TRASPASO DE PERSONAL
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Fuente: Infonavit.

Si bien la subcontratacion de algunas actividades o procesos secundarios
con proveedores externos (outsourcing) puede generar eficiencias a las
empresas, al permitirles concentrar sus recursos y esfuerzos en su actividad
preponderante, el mecanismo fue utilizado muchas veces para limitar los
derechos laborales de la fuerza trabajadora, especificamente el reconoci-
miento de su antigiedad, reduciendo con ello la cuantia de sus vacacio-
nes, prima de antigledad o indemnizacion, asi como para eludir el pago
del reparto de utilidades, o que se podia lograr con la subcontratacion de
personal por empresas distintas pertenecientes al mismo grupo empresarial,
lo que se conoce como insourcing.

La normativa anterior permitia también a las empresas reducir sus contribu-
ciones de seguridad social, al disminuir el pago por concepto de primas del
seguro de riesgos de trabajo, las cuales significan una contribucion de entre
05 vy 15% del salario base de la o el trabajador, dependiendo de la clase de
riesgo”. La normativa anterior permitia que las empresas solicitaran al Instituto
Mexicano del Seguro Social (IMSS] varios registros patronales para inscribir a
Sus trabajadores, de uno u otro sexo, a nivel nacional en diferentes clases de

6El 94.2 % de estos NRP no registra relaciones laborales activas en el periodo 2018-2021.
7 Articulo 73 de la Ley del Seguro Social y 196 del Reglamento de la Ley del Seguro Social en materia de
afiliacion, clasificacion de empresas, recaudacion vy fiscalizacion.
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riesgo, por lo que una empresa ubicada en un sector con el nivel mas alto de
riesgo (clase V] —por ejemplo, el transporte de carga o la industria de la cons-
truccion— podia afiliar a una parte de su plantilla laboral en registros patronales
catalogados bajo un riesgo menor, como 10s servicios profesionales y técni-
cos [clase 1). La reforma exigio la baja de estos registros patronales, quedando
todo el personal de la empresa afiliado bajo un solo registro.

La reforma de subcontratacion no solo mejord las condiciones laborales de
las vy los trabajadores, tambien tuvo un impacto positivo en su salario prome-
dio. Los datos muestran que, entre el quinto vy el tercer bimestre de 2021, el
salario del personal traspasado presentd unincremento promedio de 20.0%
(el incremento mediano fue 0.0%). La grafica 3.7 muestra el incremento salarial
promedio del personal traspasado, clasificados de acuerdo con la division
economica de la empresa que los recibio, la cual se identifica como su patron
real. Como se puede observar, el personal traspasado a empresas pertene-
cientes a la division de transporte y comunicaciones fue el que presento el
mayor crecimiento promedio, de 30.1%, mientras que las personas traspasa-
das de la industria eléctrica y de captacion y suministro de agua potable fue-
ron las que experimentaron un menor incremento promedio, de 9.3%.

GRAFICA 3.7. CRECIMIENTO SALARIA PROMEDIO
DEL PERSONAL TRASPASADO EN CADA SECTOR
Quinto vs. tercer bimestre 2021
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Fuente: Infonavit.

Nota: Se agrupa a las personas traspasadas de acuerdo con el sector al que se transfirieron.

Por ultimo, la grafica 3.8 muestra la diferencia salarial que existia entre el perso-
nal traspasado y el resto de las personas que laboraban en la misma division
economica en el quinto bimestre de 2021; en promedio, el personal traspa-
sado percibia un salario superior en 30.1% al del resto que laboraba en las
empresas que lo recibio, lo que podria deberse a su caracter especializado.
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En la industria de la construccion la diferencia fue mayor, siendo el salario pro-
medio del personal traspasado 90 % mayor al salario promedio del resto de la
plantilla laboral de estas empresas; en contraste, estas diferencias son nega-
tivas [esto es, el personal traspasado gana menos que el resto de la plantilla
laboral] en las empresas pertenecientes a la industria eléctrica y de suministro
de agua potable, asi como en las empresas pertenecientes a los servicios so-
ciales y comunales.

GRAFICA 3.8. DIFERENCIA SALARIAL ENTRE EL PERSONAL
TRASPASADO Y EL RESTO DE LA PLANTILLA
DE LAS EMPRESAS DE CADA DIVISION ECONOMICA
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Fuente: Infonavit.

La metodologia expuesta en este recuadro permite dimensionar algunos
de los impactos inmediatos de la reforma en materia de subcontratacion. A
partir del traspaso masivo de personal que suscitd la reforma en el cuarto
bimestre de 2021, se puede identificar a 2.15 millones de trabajadores, tanto
hombres como mujeres, que laboraban presumiblemente bajo un esquema
de subcontratacion, quienes participaban de forma intensiva en los secto-
res de tiendas de autoservicio, en el sector financiero y en la industria de la
transformacion. La subcontratacion laboral limitaba sus derechos laborales,
especificamente el reconocimiento de su antigliedad, reduciendo con ello la
cuantia de sus vacaciones, prima de antigliedad o indemnizacion; estos es-
quemas tambien eran utilizados para eludir el pago del reparto de utilidades
y para reducir sus contribuciones de seguridad social, al disminuir el pago por
concepto de primas del Seguro de Riesgos de Trabajo. La reforma no solo
resarcio estos derechos, también significod un incremento de 20 % en su salario
de cotizacion promedio.
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IV. SECTORES DE LA
CONSTRUCCION
Y DE LA VIVIENDA

4.1. Sector de la construccion

13.3 % Durante el ultimo trimestre de 2022, la construccion realizada por las empresas

crecimiento anual acelerd su crecimiento en comparacion con 1os indicadores de la actividad in-

de la produccion trimestral dustrial del sector. En la grafica 4.1 se observa que la produccion total de las

de las empresas constructoras empresas constructoras en 2022 presentd® un crecimiento anual de 13.3% en

su acumulado a diciembre respecto del mismo periodo de 2021, segun los
datos reportados por el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI]
en la Encuesta Nacional de Empresas Constructoras (ENEC). Si bien se observo
un decrecimiento de la produccion trimestral promedio entre enero y agosto
de 2022 (con un decrecimiento trimestral promedio de -2.6%), la actividad del
sector retomo una trayectoria de crecimiento positivo a partir de septiembre
de 2022. En diciembre la produccion trimestral promedio alcanzd un crecimien-
to anual de 13.3%. En contraste, el Indicador Mensual de la Actividad Industrial
(IMAI] tuvo una tendencia de bajo dinamismo a partir de enero de 2022 que
finalizo, en diciembre de 2022, con un crecimiento de 3.3% en la actividad de la
construccion trimestral promedio.

GRAFICA 4.1. DESEMPENO DE LA CONSTRUCCION

Variacion porcentual anual del promedio trimestral*
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Fuente: Elaboracion propia con datos del INEGL.

* ENEC: Encuesta Nacional de Empresas Constructoras. IMAL: Indicador Mensual de la Actividad Industrial.
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o .
8.2 /(: El Indice de Costos de la Construccion del INEGI permite estudiar el nivel de

inflacion anual costos al mayoreo para la construccion. En la grafica 4.2 es visible que este
de los costos indice se desacelerd hasta ubicarse en un nivel de crecimiento de 8.2% anual
de la construccion en enero—en comparacion, alcanzo un crecimiento de 16.7% en mayo de

2022. Esto podria explicarse por el menor crecimiento de los costos de 1os
materiales [8.2% anual en enero de 2023, 10.3 puntos porcentuales menos
que en mayo) y por los de la maquinaria y el equipo [3.8% anual, 1.0 puntos
porcentuales menos que en mayo). No obstante, un indicador que podria ge-
nerar una presion hacia el alza son las remuneraciones a las y los trabajadores
del sector, pues han mantenido un crecimiento acelerado vy su variacion fue
de 8.6% anual en enero de 2023.

GRAFICA 4.2. INDICE DE COSTOS DE LA CONSTRUCCION
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Fuente: Elaboracion propia con datos del INEGL.
4.2. Sector vivienda
6.9% on e fa v minuci
o (] La produccion de la vivienda ha presentado una disminucion en sus valores
decrecimiento anual respecto de 2021. La produccion de la vivienda por parte de las empresas
de la produccion constructoras reportada en la ENEC presentd una variacion anual de -6.9% en
de vivienda diciembre de 2022 vy se coloco -25.0% por debajo de sus niveles de diciem-
de las empresas bre de 2019. De forma similar, la inversion en vivienda —que agrupa 1os recursos

destinados para la produccion de la vivienda de las empresas y 1os hogares—
presentd una reduccion anual de -1.7% en noviembre de 2022. En el caso de la
inversion, el decrecimiento generd niveles 16.5% por debajo de 1os que tenian
en noviembre de 2019. En consecuencia, la inversion en vivienda sostiene su
mejor recuperacion respecto del desempeno de las empresas constructoras,

pero ambas han mostrado una tendencia de decrecimiento anual a partir de
abril de 2022.
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GRAFICA 4.3. PRODUCCION DE VIVIENDA

Variacion porcentual anual
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Fuente: INEGI (IFB y ENEC).
* Se refiere a la produccion medida de acuerdo con el Indicador Mensual de la Inversion Fija Bruta. **
Se refiere a la produccion medida en valor de la produccion en la Encuesta Nacional de Empresas
Constructoras (ENEC).
4.1% / - | i
.1 /0 Segun los datos del Sistema de Cuentas Nacionales de Meéxico (SCNM]), la
disminucion de la inversion cantidad de recursos que destinan los hogares para la formacion de capital
de los hogares en vivienda bruto en vivienda alin no ha recuperado los niveles previos a la pandemia por
en el segundo COVID-19. A diferencia del Indicador de Inversion Bruta, los datos del SCN
trimestre de 2022 ofrecen informacion en términos monetarios para el sector institucional de los

hogares. Particularmente, en la grafica 4.4 puede observarse que durante el
segundo trimestre de 2022 (el Ultimo dato disponible] los hogares destinaron
4.1% menos que el promedio en el periodo entre el primer trimestre de 2018
y el ultimo de 2019. Esto es, la inversion de los hogares en el segundo trimes-
tre mantuvo un menor nivel respecto de su nivel previo a la pandemia.

GRAFICA 4.4. INVERSION EN VIVIENDA DE LOS HOGARES
Miles de millones de pesos (2013-1T)
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Sistema de Cuentas Nacionales del INEGI.
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Al examinar la produccion de vivienda social en la grafica 45 se observa
que durante el cuarto trimestre de 2022 hubo un crecimiento respecto del
trimestre previo, pero cerrd el ano con un nivel acumulado de produccion
17.3% menor que en la produccion acumulada durante 2021. En términos de
unidades de vivienda, la produccion de vivienda social acumulada durante el
ano disminuyo en 28.4 mil unidades respecto de 2021. Para el cuarto trimestre,
la variacion anual en la produccion de vivienda puede desglosarse como una
reduccion de 8.7% en la cantidad de viviendas economica-populares [menos
de 200 Unidades de Medida y Actualizacion, UMA] producidas respecto del
cuarto trimestre del afio previo, -20.2% para las viviendas tradicionales [entre
200y 350 UMA] y -18.6 % para las viviendas de clase media-residencial (a partir
de 350 UMA].

GRAFICA 4.5. PRODUCCION DE VIVIENDA SOCIAL
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Registro Publico de Vivienda.
* Categorizacion con base en las definiciones del RUV.
43.7 % Durante el cuarto trimestre de 2022 continud el desplazamiento de la vivienda
participaciéon economica-popular [menos de 200 UMA] hacia el segmento de vivienda tra-
de la vivienda dicional (entre 200 y 350 UMA]. En particular, se puede observar en la grafica
econdémica-social 4.6 que la vivienda econdmica-popular presentd una participacion de 43.7%
en la produccion del total de la produccion de 2022 (2.1 puntos porcentuales menos que en
acumulada de 2022 2021]. Al interior de esta categorizacion, la vivienda popular B3 representd

30.9% de la produccion total (1.8 puntos menos que en 2021), v la participa-
Cion conjunta de la vivienda economica, popular Bly B2, fue de 12.9%.
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GRAFICA 4.6. PRODUCCION DE VIVIENDA SOCIAL
Participacion en miles de unidades
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Registro de Vivienda.

El incremento en los costos de la produccion que ocurrio en el transcurso del
ano, en conjunto con la baja produccion, podria generar un aumento en 1os
precios de la vivienda, con 1o que se afectaria su asequibilidad. Segun la Or-
ganizacion de las Naciones Unidas (ONU]J, una vivienda es asequible cuando
un hogar destina menos de 30% de su ingreso en gastos relacionados con la
vivienda, al mismo tiempo que mantiene una calidad y ubicacion razonables®.

Un hogar de bajos recursos Es posible analizar el gasto en vivienda de los hogares que alquilan © pagan

destind 5].8 % una hipoteca mediante la Encuesta Nacional de Ingresos y.Gastos de [o_s Ho-
gares (ENIGH]) 2020. Alrededor de 15.1% de los hogares habita en una vivienda
alquilada, mientras que un 7.0% lo hace en una vivienda propia con pagos
hipotecarios®. Para el caso del alquiler de vivienda se identifico a los hogares
que reportan habitar una vivienda rentada y se obtuvo el cociente entre el
monto trimestral que gastaron en el alquiler respecto de su ingreso corriente
trimestral. En el caso de los hogares con una vivienda propia aun pagandose,
se aisld a aquellos que adquirieron la vivienda mediante un financiamiento
otorgado por instituciones financieras®®. En ambos casos se mantuvieron los
cuartiles de ingreso corriente definidos con respecto del total de hogares re-
portados en la ENIGH (35.7 millones).

de su ingreso corriente
al alquiler de la vivienda
en 2020

Los principales gastos en vivienda comprenden los servicios e impuestos, ade-
mas del alquiler o el pago de la hipoteca si no se trata de una vivienda pro-
pia. En la grafica 4.7 se observa que los hogares que alquilan y pertenecen al
segmento de ingresos mas bajo destinan 21.8 puntos por encima del limite de
asequibilidad, mientras que el segmento medio bajo esta 4.4 puntos atras”. En
ninguno de los cuatro deciles de ingreso corriente para los hogares que pagan
una hipoteca se observo un gasto en cuotas y servicios de vivienda mayor a

®Segun la definicion de la Organizacion de las Naciones Unidas-Habitat, Tracking Progress Towards Inclusive, Safe,
Resilient and Sustainable Cities and Human Settlements. SDG 11 Synthesis Report High Level Political Forum 2018.

“De un total de 35.7 millones de hogares.

2 as instituciones consideran Infonavit, Fovissste, Fonhapo o bancos y cajas de ahorro, asi como instituciones
financieras no especificadas

?'Los cuartiles de ingreso para los hogares surgen de la division de los hogares segun el ingreso corriente
reportado en la Encuesta de Gastos e Ingresos de los Hogares 2020 tras eliminar hogares sin ingresos o
gastos alimenticios. En particular, los hogares de ingresos bajos reportaron un ingreso corriente de hasta
21,291.9 pesos, los que pertenecen al cuartil medio bajo hasta 35,172.0 pesos, en medio alto hasta 57,640.0
pesos vy alto mas de esa cantidad.
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30.0%. Finalmente, en ambos casos, los segmentos medio-alto y alto presenta-
ron niveles de gasto por debajo del limite recomendado por la ONU.

GRAFICA 4.7. PROPORCION DEL GASTO EN VIVIENDA
RESPECTO DEL INGRESO CORRIENTE
Segun cuartiles de ingreso corriente de los hogares
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Fuente: Elaboracion propia con datos del INEGL.

Nota: La proporcion en vivienda se calculd para cada cuartil de ingreso corriente segun la forma de
tenencia. Los hogares que alquilan representan 15.1% de la muestra, mientras que los hogares que pagan
hipoteca, 7.0%. El 77.8% de los hogares restantes se divide entre viviendas propias, viviendas en litigio u
otras formas de tenencia.

Una forma alternativa de estudiar la situacion es suponer que los hogares des-
tinaran una proporcion fija de su ingreso para el pago de una vivienda —si
el pago se realiza en una sola exhibicion y sin financiamientos. Instituciones
como la Organizacion para la Cooperacion vy el Desarrollo Economicos utili-
zan este indice para darle seguimiento a las variaciones en la proporcion del
precio de la vivienda con respecto del ingreso anualizado para diferentes pai-
ses?. Finalmente, el indicador de la proporcion de precios respecto del ingre-
so ofrece informacion resumen sin buscar ser representativo de la situacion
de todos los hogares, pues no se toma en consideracion la distribucion de los
precios de la vivienda o el ingreso.

En la grdfica 4.8 se considera una persona empleada en el sector formal que
tiene un ingreso laboral mediano (es decir, aquel exactamente a la mitad de
la distribucion de ingreso) que destina 20, 30 vy 40% de su ingreso laboral para
la amortizacion de su vivienda®. Con esto se calcula que, si dicha persona
mantuviera una proporcion de gasto asequible [30 %), tardaria 4.1 aflos mas en
liquidar el precio de una vivienda de costo mediano en 2022 respecto de lo
que hubiera tardado en 2019%. En consecuencia, la mitad de las personas que
obtienen un ingreso laboral menor al mediano (8,600 pesos) tardaria un plazo
mayor a 28.8 anos si mantiene fija la proporcion de su ingreso que caracteriza
una adquisicion asequible de vivienda (30 %).

2\/éase la base de datos de Asequibilidad de la Vivienda de la Organizacion para la Cooperacion v el Desarrollo
Econdmicos (OCDE]. Disponible en https://www.oecd.org/housing/data/affordable-housing-database/.

ZElingreso laboral mediano es un dato trimestral que se obtiene de la Encuesta Nacional de Ocupacion y
Empleo del INEGI. Durante el procesamiento se eliminaron a aquellas personas que reportaban un ingreso
laboral igual a cero. El ingreso laboral mensual mediano para los afios estudiados es de $7,095.0 (2019),
$7,740.0 (2020), $8,000.0 (2021) y $8,600.0 (2022).

2| 3 Sociedad Hipotecaria Federal reporta el precio mediano de la vivienda para cada trimestre en su Indice
de Precios de la Vivienda.
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GRAFIgA 4.8. ANOS PARA ADQUIRIR UNA VIVIENDA
SEGUN EL PORCENTAJE DE INGRESO DESTINADO
Segun la proporcion del ingreso laboral mediano anualizado
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Fuente: Elaboracion propia con datos del INEGL.

* Considera el tiempo en afios en el que el ingreso laboral anualizado es equivalente al precio de la vivienda
mediana si ambos mantienen el mismo valor que en el periodo de analisis.

4.3, La Cuenta Satélite de Vivienda en México 2021

El INEGI publicod durante el cuarto trimestre de 2022 la Cuenta Satélite de Vi-
vienda en México [CSVM], que da seguimiento a las actividades econdmicas
asociadas con el sector vivienda en México. Esta entrega de la CSVM permite
analizar con detalle la recuperacion del sector tras el confinamiento v la pan-
demia, de igual manera, ofrece una mirada hacia el desempeno del sector
segun el tipo de actividad econdmica (edificacion, uso, adquisicion, regula-
cion y fomento] durante 2021.

A raiz de la pandemia, el sector de la vivienda enfrentd un decrecimiento
anual de 91% en el cierre de 2020%. Tal decrecimiento —visible en la grafica
49— fue mas marcado que la contraccion del Producto Interno Bruto (PIB) na-
cional (medido desde el valor agregado bruto), pues la reduccion anual fue
o 1.3 puntos porcentuales mayor que la economia agregada (-7.8%). La recupe-
2.4 /o racion del sector vivienda tomo forma en un crecimiento anual de 2.3% en
crecimiento anual 2021, en consecuencia, el desempeno del sector aln se encuentra debajo de
para la recuperaciéon los niveles que tenia antes de la pandemia. Adicionalmente, los datos de la
del sector CSVM estiman un total 2.4 millones de personas ocupadas en el sector, que
vivienda en 2021 representaron 5.8% de la ocupacion nacional. La participacion del sector en
los puestos de trabajo crecio respecto de 2019 (cuando representd 5.6% de
la ocupacion nacional] y de 2020 [cuando representd 55% de la ocupacion
nacional). En consecuencia, es posible que los niveles promedio de produc-

tividad del sector hayan disminuido en el transcurso de los ultimos tres afos.

»>Segun las cifras a valores constantes de 2013, sin alquiler imputado.
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GRAFICA 4.9. DESEMPENO DEL SECTOR DE LA VIVIENDA
Crecimiento anual del valor bruto de la produccion*
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Fuente: Elaboracion propia con datos del INEGL.
Nota: El PIB y el PIB de vivienda consideran el valor bruto de la produccion a precios basicos constantes de 2013,

11.6 puntOS En 2021, la edificacién de la vivienda presentd su participacion mas baja des-
porcentuales de 2008, pues disminuyo® a un valor de 58.3%, que es 11.6 puntos porcentua-
les menos que su valor al inicio del periodo. En la CSVM es posible medir

disminucion L o .
de Ia edificacion el desempeno del sector desde la clasificacion funcional —que agrupa a las
tivi n rt | pr nomi | rr nden.
entre 2008 y 2022 actividades segun la parte del proceso econdmico a la que corresponde

De este modo, las actividades pueden categorizarse en: edificacion de vivien-
da [que agrupa la produccidon, mejoramiento y ampliacion de la vivienda por
parte de hogares, empresas y otras instituciones), uso (que cubre, entre otras
cosas, al alquiler y el aseguramiento de la vivienda; adquisicion, regulacion y
fomento [que agrupa a los costos relacionados con la transaccion economica
de la compra de una vivienda: financiamientos, tramites legales o notariales,
etcétera) y los costos regulatorios y actividades para fomentar la vivienda®—.
Segun los datos presentados en la grafica 4.10, el uso de la vivienda represen-
to 33.2% del PIB de la vivienda y muestra una tendencia de crecimiento entre
2008 y 2021 [durante el periodo, el crecimiento anual promedio equivale a
2.5%). Posiblemente, esto tenga origen en el crecimiento del alquiler como
una herramienta de acceso a la vivienda.

% Pardfrasis de las definiciones del Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI). “Cuenta satélite de vivienda”
en Sistema de Cuentas Nacional de México: Fuentes y Metodologia. Afio base 2013 (2018), pp. 275-314.
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GRAFICA 4.10. DESGLOSE DEL PIB DE VIVIENDA
POR ACTIVIDAD ECONOMICA
Participacion por actividades economicas
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V. RECUADRO 2: TRANSICIONES LABORALES
EN EL EMPLEO FORMAL PRIVADO MEXICANO
ENTRE 2020 Y 2022

REPORTE FECONOMICO TRIMESTRAL - COORDINACION GENERAL DE INVESTIGACION Y FINANZAS - INFONAVIT

En 2020, los mercados laborales de México y del mundo registraron un
fuerte impacto derivado de la emergencia sanitaria por la COVID-19 y de
las medidas de restriccion a la movilidad que tomaron los gobiernos para
mitigar los contagios en la poblacion. Algunas acciones consistieron en el
cierre de actividades econdmicas no esenciales, como los comercios y 10s
servicios de entretenimiento. Desde el segundo semestre de 2020, las acti-
vidades economicas se normalizaron de manera paulatina y, paralelamente,
el empleo también retomo su dinamismo. En este recuadro se analizan 1as
transiciones entre el empleo y desempleo de las personas derechohabien-
tes del Infonavit en el periodo que inicia en el primer bimestre de 2020 y
termina en el primer bimestre de 2022, considerando la continuidad de las
aportaciones de los patrones a la Subcuenta de Vivienda [SCV]; es decir,
se estudia si, de un periodo a otro, las y los derechohabientes recibieron
aportaciones, con lo que se puede determinar si mantuvieron su empleo o
lo perdieron. Estas transiciones permitieron construir grupos con comporta-
mientos similares, los cuales se caracterizaron considerando su densidad de
cotizacion, edad y salario diario integrado?’.

Algunos autores y autoras han realizado analisis similares al que se propone
en este documento para estudiar los efectos de la emergencia sanitaria en
el mercado laboral. Causa et al. (2021)? analizan las transiciones laborales du-
rante la contingencia sanitaria en Europa y Estados Unidos, en donde enfati-
zan que el impacto economico de la crisis tuvo un efecto diferenciado por
grupos de edad y sexo. Arceo y Guzman (20211 encuentran que, dentro
del mercado formal, la poblacion con nivel de educacion primaria, asi como
las personas entre 15 y 29 anos, y de mas de 60 anos, fueron las que mas
desempleo presentaron. Cervantes [2021)*° detectd que, en 2020, uno de
los efectos de la pandemia fue la caida en los puestos de trabajo reporta-
dos por el Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS], lo cual se debio a la
disminucion en la cantidad de empleos permanentes y a un mayor dinamis-
mo en la creacion de empleos temporales. Aunado a esto, la pérdida de

?’La densidad de cotizacion es el porcentaje que resulta del numero total de bimestres en que la persona
derechohabiente ha realizado aportaciones a la seguridad social, entre el total de bimestres transcurridos a
partir de su primera aportacion [para este célculo se contd con datos desde julio de 1997). La edad utilizada
es la reportada al primer bimestre de 2022. El salario diario integrado es el correspondiente al primer
bimestre de 2022.

% Causa, O, Luu, N. y M. Abendschein, "Labour market transitions across OECD countries: stylised facts", OECD
Economics Department Working Paper No. 1692, 2021, disponible en https://doi.org/10.1787/62c85872-en

2 Arceo, E., y Guzman, K., Mercado laboral en México: El saldo al primer afio de la pandemia por Covid-19,
2021, México, Como Vamos, 1-50.

0 Cervantes, D., Recuperacion del mercado de trabajo lenta e incompleta, 2021, Ciudad de México.
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empleos afectd con mayor intensidad a aquellas personas con un sueldo
equivalente de hasta dos salarios minimos (SM); sin embargo, para enero de
2021, los empleos con este nivel de remuneracion ya se habian recupera-
do. Ademas, se encontrd que los dos primeros trimestres de contingencia
sanitaria afectaron en mayor medida a las mujeres, pero a partir del cuarto
trimestre del 2020 se observd una mayor recuperacion del sector en el em-
pleo con respecto de los hombres.

Utilizando los registros administrativos del Infonavit se construyd una base de
datos de panel de los episodios de empleo de las v los derechohabientes del
instituto entre el primer bimestre del 2020 y el primero del 2022 contando las
relaciones activas de trabajo que tienen los trabajadores con un patron®.

Las aportaciones patronales al Infonavit aproximan una medida de continui-
dad en las relaciones laborales de las y los trabajadores en el sentido de que,
Sl un patron paga aportaciones al Infonavit, se considera que la persona traba-
jadora presenta una relacion laboral activa. Sin embargo, tambien es posible
que un patron suspenda sus aportaciones al Infonavit sin que necesariamente
implique que la relacion laboral con la o el trabajador haya sido finalizada.

Para formar las transiciones laborales se consideraron cuatro estados: acti-
VO-activo, activo-inactivo, inactivo-activo e inactivo-inactivo®. Estos estados
de transicion se evaluaron para cada persona en cada uno de los 13 bimes-
tres analizados en este estudio. A partir de estos estados de transicion se
construyeron siete grupos para clasificar a las y los derechohabientes de
acuerdo con sus entradas vy salidas del mercado laboral. La tabla 5.1. des-
cribe la clasificacion de la derechohabiencia de acuerdo a su actividad la-
boral. Uno de los grupos [‘Continuos”) es el de aquellos derechohabientes
tanto hombres como mujeres, que permanecieron activos durante todo el
periodo de estudio. El segundo grupo (“Nuevos’] son derechohabientes
que iniciaron su empleo despues del primer bimestre de 2020 y permane-
cieron empleados hasta el final de la muestra. El tercer grupo denominado
“‘Desempleados temporales” considera a las y los derechohabientes que en
algin momento perdieron su empleo, pero lo recuperaron y continuaron
activamente empleados hasta el final de la muestra. Un cuarto grupo llama-
do “Desempleados nuevos’, son aquellos derechohabientes que iniciaron
una relacion laboral después del primer bimestre de 2020, posteriormente
perdieron la relacion laboral y permanecieron en desempleo al final de la
muestra. Un quinto grupo “Desempleados” son aquellas y aquellos dere-
chohabientes que iniciaron el periodo con una relacion activa de trabajo,
pero eventualmente lo perdieron v al final del periodo continuaban desem-
pleados. Finalmente se anaden dos grupos de los derechohabientes que se
jubilaron o aquellos que fallecieron.

SIPara efectos de este documento se considera que si la persona recibio la aportacion patronal a su SCV,
entonces tiene una relacion laboral; en cambio, si no presenta la aportacion, se considera que no la tiene.
El comportamiento de las aportaciones permite seqguir las transiciones entre el empleo y desempleo,
identificando asi movimientos de altas, bajas, reincorporaciones © nuevas incorporaciones para cada
persona trabajadora.

% Se define como activo a las personas derechohabientes, tanto mujeres como hombres, que reciben
aportaciones a la SCV en el bimestre de referencia e inactivos a quienes no reciben aportacion.
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TABLA 5.1. ESTADOS DE TRANSICION

Estados

Grupos Definiciones Inicial'  Intermedio 1 Intermedio 2 Final’

Continuos E)edrgcg%h:r%%’ges que cotizaron Activo  Activo Activo  Activo

Derechohabientes con aportaciones Inactivo  Activo Activo Activo

Nuevos posteriores al 15" bimestre de 2020
con actividad en el ultimo periodo

Desempleados Derechohabientes que iniciaron

temporales 0 se incorporaron con un algun Activo  Activo Inactivo  Activo
periodo de inactividad pero que

finalizaron activos

Desempleados  Derechohabientes que no iniciaron Inactivo  Activo Inactivo  Inactivo
nuevos ni finalizaron inactivos

Desempleados  perechohabientes que se encuentran  Activo  Activo Inactivo  Inactivo

{gﬁ'ﬁ% %}Je activos en el inicio e intermedio, pero

desempleo) finalizan el periodo inactivos
Jubilados Derechohabientes que se jubilan Activo Activo Inactivo  Inactivo

Defunciones Personas que fallecieron Activo Activo Inactivo  Inactivo

Nota 1: El inicio se refiere al 15" bimestre de 2020 v el final al 1.5 bimestre de 2022.
Nota 2: £l estado intermedio 1 uno es un periodo intermedio posterior al inicio pero previo al intra 2.
Nota 3: El estado intermedio 2 es un periodo intermedio previo al final pero posterior al intra 1.

Nota 4: Activo se refiere a las y los derechohabientes que recibieron aportacion en el bimestre de referencia
e Inactivo son las y los derechohabientes que no recibieron aportacion en el bimestre de referencia.

En la grafica 5.1 se analizan las transiciones de los estados descritos en la
tabla 5.1 en un periodo en donde se tuvo una crisis sanitaria, la cual impacto
fuertemente en el mercado laboral. Como ya se menciono, es de particular
interés analizar como las personas se incorporaron al mercado laboral una
vez iniciada la contingencia sanitaria; es decir, las y los derechohabientes
que registraron un periodo de desempleo temporal vy las personas trabaja-
doras clasificadas como nuevas.

Entre el primer bimestre de 2020 y el primero de 2022 hubo 30.8 millones de
personas con al menos una relacion activa de empleo®. En el primer bimes-
tre de 2020 habia 21.6 millones de personas empleadas (con una relacion
activa de trabajo), para el primer bimestre de 2022, el numero de personas
con una relacion activa de trabajo fue 21.7 millones.

Al considerar a las personas que se encontraban empleadas el primer
bimestre de 2020 antes del inicio de la crisis se observa lo siguiente: 12.7
millones (58.8 %) permanecieron empleadas durante todo el periodo de la
muestra**, 5.2 millones transitaron al desempleo (16.1%) y 3.5 millones (24.2 %)
en algun momento del periodo de andlisis perdieron el empleo, pero lo re-
cuperaron y tenian una relacion activa de trabajo para el primer bimestre de
2022. Adicionalmente, 0.2 millones de personas (0.9 %] terminaron el perio-
do en los grupos de jubilados y defunciones.

33Es decir, con al menos una aportacion a la SCV en un bimestre.
34Las y los derechohabientes que tuvieron continuidad en sus aportaciones no necesariamente las recibieron
del mismo patron, es decir, pudieron cambiar de empleo, pero sin pasar por periodos de desempleo.
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A lo largo del periodo de analisis también se observaron entradas de traba-
jadores al mercado laboral, los cuales tuvieron diversas trayectorias labora-
les. Entre el segundo bimestre del 2020 y el ultimo de 2021 se incorporaron
al mercado laboral 9.3 millones de personas que no habian tenido una re-
lacion activa de trabajo al inicio de la muestra, de ellas 3.5 millones [37.9 %)
permanecieron empleadas hasta el final del periodo, 3.7 millones (40.3 %)
terminaron el periodo sin una relacion activa de trabajo (desempleo] v 2
millones de personas (21.7 %) tuvieron un periodo de desempleo pero pos-
teriormente lo recuperaron vy al final del periodo de la muestra tenian una
relacion activa de trabajo.

Lo anterior implica que, del total de las 21.7 millones de personas que se
encontraban empleadas al cierre del primer bimestre del 2022, 85.3% es-
tuvo empleada continuamente, ya sea si inicio el periodo empleada o
inicio su empleo en algun periodo de la muestra. Por otra parte, 25.3% de
estas personas paso un periodo de desempleo pero recuperd el empleo
posteriormente.

GRAFICA 5.1. TRANSICION DE LOS DERECHOHABIENTES
Entre el primer bimestre de 2020 vy el primer bimestre de 2022,
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Infonavit.

Nota: Las cifras no pueden coincidir por redondeo.

A continuacion se muestran algunas de las caracteristicas de los diversos
grupos de derechohabientes, como su densidad de cotizacion, edad vy sa-
lario promedio. Estas caracteristicas son de utilidad para analizar el tipo de
trabbajadoras y trabajadores que tienen mayores probabilidades de conser-
var su empleo.

En la grafica 5.2 se analiza la densidad de cotizacion historica, es decir, des-
de 1997 al tercer bimestre del 2021%° de los grupos definidos en la tabla 5.1.
La densidad de cotizacion es Util porque aproxima la estabilidad laboral de

% a densidad de cotizacion es el porcentaje que resulta del nimero total de bimestres en que el o la
derechohabiente ha realizado aportaciones a la seguridad social, entre el total de bimestres transcurridos a
partir de su primera aportacion (para este calculo se contd con datos desde julio de 1997). Los datos de la
densidad de cotizacion se obtuvieron de informacion administrativa con la que cuenta el Infonavit, la cual, al
momento del analisis, estaba actualizada al tercer bimestre de 2021.

REPORTE FECONOMICO TRIMESTRAL - COORDINACION GENERAL DE INVESTIGACION Y FINANZAS - INFONAVIT I 54



las personas trabajadoras para los grupos construidos. En la grafica 5.2, cada
grupo es representado de acuerdo con el color definido en la tabla 5.1y se
presenta la distribucion de cada uno mediante una grafica de caja, donde
se pueden identificar los percentiles 25, 50 y 75. Finalmente, el punto gris
refleja el promedio de cada grupo.

En la grafica referida, las personas con un empleo continuo promediaron
una densidad de cotizacion de 83.0%; esto es, al tercer bimestre de 2021
han trabajado 83.0% del tiempo entre este periodo vy la primera vez que se
afiliaron a la seguridad social privada. En esta categoria se puede distinguir
que la distribucion se concentra por arriba del promedio, en otras palabras,
parte de esta poblacion ha cotizado durante todos los periodos desde que
inicid su vida laboral en el mercado formal privado. Este es el grupo que
muestra una densidad de cotizacion sustancialmente mayor que el resto, lo
que es un indicio de que las personas que historicamente han tenido esta-
bilidad en el empleo también lo conservaron durante el periodo de crisis
experimentado en 2020.

Por otro lado, las personas clasificadas como nuevas tienen una densidad
de cotizacion de 54.7%, esto se explica por el efecto del grupo que rein-
greso al mercado laboral formal en este periodo y que ha trabajado aproxi-
madamente la mitad de su vida laboral en el sector privado. Por su parte,
la poblacion que perdio temporalmente su empleo tiene una densidad de
cotizacion 62.6 %, con menor intermitencia que los Nuevos.

Al estudiar a las y los derechohabientes al final del periodo de analisis, se
observa que aquellos en situacion de desempleo contaron con una densi-
dad de cotizacion de 615 %. Aquellos que se emplearon dentro del periodo
pero posteriormente cayeron en desempleo tienen una densidad de co-
tizacion de 42.1%, la menor entre todos los grupos—aungue este indicador
podria estar sesgado, en parte, por las personas que tuvieron su primer em-
pleo entre el segundo bimestre de 2020 y el primer bimestre de 2022, por
lo tanto, un periodo de inactividad puede representar un porcentaje alto en
su densidad de cotizacion. Por otro lado, la poblacion pensionada v la fa-
llecida tenfan, en promedio, una densidad de cotizacion de 752% vy 71.8%
respectivamente.

GRAFICA 5.2. ESTADOS DE TRANSICION
POR DENSIDAD DE COTIZACION
Tercer bimestre de 2021, porcentaje
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Infonavit.
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En la grafica 5.3, ademas de una representacion de cajas, también se muestra
la distribucion de la edad de las personas derechohabientes en las categorias
antes definidas. Se puede observar que el grupo de los Continuos es el de
mayor edad entre Ias personas que se encontraron activas al ultimo bimes-
tre de estudio con un promedio de 40.0 anos, seguido de los Desempleados
temporales con 34.9 anos; por su parte, los Nuevos fueron los mas jovenes,
con una edad promedio de 32.9 anos. Respecto de los grupos sin empleo en
el primer bimestre de 2022, se identificd que los Desempleados promediaron
38.7 anos, la segunda mayor edad entre las personas que pueden reincor-
porarse al mercado laboral formal privado, mientras que los Desempleados
nuevos registraron una edad promedio de 33.8 anos.

Se observa que las personas que estuvieron empleadas de forma continua
promediaban una edad de 36.2 anos. Respecto de los grupos de los Nue-
vos v los Desempleados nuevos se encontrd que son los mas jovenes, o
que se podria deber a que el promedio esta sesgado a la baja por el grupo
de poblacion que registro aportaciones a la SCV por primera vez desde
que se tiene reqistro. Al comparar la edad promedio de estos tres grupos
se observa que la diferencia es significativa, y que los jovenes que entran a
mayor edad*® al mercado laboral formal presentan una mayor continuidad
durante el periodo de estudio. Se puede observar que, para los tres grupos,
la distribucion se encuentra por debajo de la media, en particular para el de
nuevos. El grupo de Desempleados temporales es el segundo con mayor
edad de entre las personas activas al primer bimestre de 2022 y, como se
observd en la grafica 5.1, son el segundo grupo con mayor densidad de
cotizacion entre los activos, es decir, porque han estado cotizando a la SCV
un mayor tiempo.

En la grafica 5.3 se muestra que el grupo de Desempleo tiene una edad pro-
medio de 38.7 anos, la mayor entre las personas en esta condicion al primer
bimestre de 2022. Por su parte, los Desempleados nuevos promedian una
edad de 33.8 anos, con una distribucion cargada por debajo de la mediana,
probablemente porque hay quienes tuvieron su primer empleo en el perio-
do de analisis y lo perdieron. Por ultimo, los Jubilados presentan una edad
promedio de 64.4 anos, sin embargo, su mayor densidad se alcanza alre-
dedor de los 60 anos, por lo que se puede inferir que cuando las personas
cumplen los requisitos minimos para pensionarse, 10 hacen incluso cuando
por ley no recibirian 100% de su pension®’. Mientras tanto, las personas que
fallecieron en el periodo tienen, en promedio, 49.9 anos, con una distribu-
Cion cargada en la parte superior.

% Se realizd una prueba de medias sin asumir la misma varianza. Se rechazo la hipotesis nula de medias
iguales a 99.9 % de confianza.

37De acuerdo con la Ley del Seguro Social, una persona puede solicitar su pensién por cesantia a partir de
los 60 afos de edad, con un porcentaje de pension de 75 %, el cual incrementa en 5 puntos porcentuales
hasta llegar 100 % a partir de los 64 afios, 6 meses, 1 dia.
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GRAFICA 5.3. ESTADOS DE TRANSICION POR EDAD
Primer bimestre de 2022, afos
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Infonavit.

En la tabla 5.2 se representa el salario diario integrado por los grupos cons-
truidos; esto es, el salario calculado a partir de las aportaciones a la SCV.
Entre la poblacion con un empleo en el primer bimestre de 2022 se puede
observar que los Continuos fueron los que tienen en promedio un mayor
salario diario integrado [533.1 pesos), seguidos de los Desempleados tem-
porales (335.7 pesos), por ultimo, se encuentran las personas clasificadas
como nuevos (312.6 pesos). Por otra parte, entre la poblacion sin relacion
laboral activa en el mismo bimestre y con posibilidad de reincorporarse al
mercado laboral formal privado se puede observar que los Desempleados
fueron los que tuvieron un mayor salario promedio (289.1 pesos], mientras
que los Desempleados nuevos promediaron un salario diario integrado de
231.0 pesos.

Las vy los derechohabientes con aportaciones continuas durante el periodo
de analisis son quienes tienen un mayor salario, esto podria ser explicado
por su mayor experiencia laboral, reflejada en la edad vy la densidad de co-
tizacion. Las personas catalogadas en el grupo de nuevos tienen un salario
promedio de 312.6 pesos reales, y en su distribucion se pueden identificar
dos picos: uno por debajo de la mediana, que podrian ser quienes tienen
su primer empleo, vy el segundo por arriba de la mediana, quienes pudieron
haber reingresado al mercado en este periodo y tener un salario mas alto
debido a que cuentan con mayor experiencia. Los Desempleados tempora-
les promediaron un salario diario integrado de 335.7 pesos, ligeramente por
arriba de los Nuevos.

Por otra parte, se muestra que el grupo de Desempleados tenia un salario
promedio de 289.1 pesos diarios, que coincide con el percentil 75 de la dis-
tribucion, a pesar de que se concentra por debajo del percentil 50, como
en todos los grupos que se construyeron, por lo que se infiere que hay
personas con salarios altos que incrementan el promedio. Los Desemplea-
dos nuevos registraron un salario diario promedio de 231.0 pesos, el mas
bajo entre los grupos comparados, 1o que se podria deber, en parte, a una
trayectoria laboral inestable en el caso de los Nuevos que previo al primer
bimestre de 2020 ya habian tenido aportaciones a la SCV, y a personas que
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perdieron su primer empleo quienes, como se expuso anteriormente, in-
gresan al mercado laboral formal privado con un salario bajo. En el caso de
los Jubilados y los Fallecidos, el salario era de 422.4 y 365.3 pesos respecti-
vamente; para el primer grupo, el salario diario promedio se ubica alrede-
dor del percentil 75, lo que significa que a pesar de que la distribucion se
concentra por debajo de la mediana, hay personas que se jubilaron con un
salario alto, lo que hace que el promedio suba.

TABLA 5.2. SALARIO DIARIO INTEGRADO
Primer bimestre de 2022, precios de enero de 2020

Percentil 25 Percentil 50 Media Percentil 75

Continuos 213.6 3485 5331 627.0
Nuevos 180.7 224.0 3126 317.7
Desempleados temporales 182.6 230.0 3357 3345
Desempleados nuevos 148.4 174.8 231.0 229.0
Activos que transitan al 1481 1916 2891 2830
desempleo [Desempleados)

Jubilados 1481 223.0 4224 4351
Defunciones 1481 2174 365.3 3993

Fuente: Elaboracion propia con datos del Infonavit.

Conclusiones

El objetivo de este recuadro es documentar algunas de las transiciones del
empleo de personas que cotizan al IMSS vy al Infonavit en el periodo que va
del primer bimestre de 2020 hasta el inicio de 2022, fecha en la que aproxi-
madamente se recuperod el numero de empleos existentes antes del inicio
de la contingencia sanitaria. En este periodo se observaron entradas y sali-
das de personas al mercado laboral formal.

El grupo que permanecio empleado de forma continua durante todo este
periodo resultd ser el mas numeroso. Adicionalmente, cuenta con carac-
teristicas interesantes, por ejemplo, es el grupo que promedia una mayor
densidad de cotizacion (variable que aproxima la estabilidad en el empleo),
un mayor salario y, con excepcion de los jubilados y fallecidos, una mayor
edad que el resto de los grupos. Estas caracteristicas pueden contribuir a
explicar parcialmente la probabilidad de perder el empleo ante chogues
externos que experimentan los hogares en el mercado laboral.
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VI. EL MERCADO
HIPOTECARIO
Y EL INFONAVIT

6.1. Mercado hipotecario

0.9 % Desde 2021, el saldo total de la cartera hipotecaria ha presentado desacele-
real anual _racién y,.al tercer trimestre de .2022, su yariacién real anual fue negativa. Con
informacion del Banco de México (Banxico), este saldo total se registrd en 3.2
billones®® de pesos, con un decrecimiento de 0.9% anual real; en contraste, en
2021, su incremento promedio fue de 16% anual real. En el mismo periodo, la
banca comercial tuvo un aumento real anual de 2.6 %, que también fue menor
al promedio de 2021 (3.7%). Por su parte, el Fovissste ubico su incremento en
2.2% real anual y el Infonavit mostrd una contraccion de 3.8% anual real, que
podria deberse a los niveles 13.3% menores de colocacion crediticia (montos
reales) observados.

TABLA 6.1. COLOCACION DE CREDITOS HIPOTECARIOS EN
MEXICO DE ENERO A NOVIEMBRE DE 2021Y 2022

crecimiento del saldo total
de la cartera hipotecaria
al tercer trimestre de 2022

Colocacion hipotecaria Monto de colocacion
[Acumulado enero-noviembre, [Acumulado enero-noviembre,
numero de créditos originados) miles de millones de pesos de 2022}
2021 2022 Crecizniento 2021 2022 Crecil;niento
(%) (%)
Créditos hipotecarios'
Infonavit 279,980 244,704 -12.6 128.0 115.5 -9.8
Fovissste 47,022 40,688 -135 382 311 -185
Banca comercial 107,444 108,109 0.6 204.7 218.2 6.6
Mejoramientos y ampliaciones
Infonavit 186,576 69,830 -62.6 6.3 22 -65.7
Fovissste 38 28 -26.3 0.0 0.0 -34.6
Banca comercial 158,471 62,366 -60.6 15 41 -64.6
Otros?
Infonavit 8,624 4,632 -46.3 40 23 -43.2
Fovissste 675 415 -385 0.6 0.4 -40.1
Banca comercial 26,564 24,677 <71 54.6 46.7 -14.4
Total®
Infonavit 475,180 319,166 -32.8 1383 19.9 -13.3
Fovissste 47,735 41,131 -13.8 38.8 315 -18.9
Banca comercial 292,479 195,152 -33.3 270.8 269.0 -0.7

Fuente: Elaboracion del Infonavit con datos del Sistema Nacional de Informacion e Indicadores de Vivienda
[SNIIV] vy del Sistema de Informacion Infonavit.

Nota: Los nimeros de créditos y montos presentados en esta tabla corresponden al acumulado de entre
enero y noviembre de cada afio.

'Incluye adquisicion de vivienda nueva y usada.

2 Incluye adquisicion de suelo, autoproduccion, con disponibilidad de terreno, liquidez, pago de pasivos y
otros no identificados.

3 Corresponde a la suma de Créditos hipotecarios, Mejoramientos y ampliaciones y Otros.
4 Los montos colocados estan expresados en términos reales [precios de noviembre de 2022).

% Millones de millones.
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o
5.0 /o De enero a noviembre de 2022, la colocacion de creditos hipotecarios vy para

decremento real anual la vivienda presento variaciones anuales negativas tanto en numero como en
del monto acumulado monto colocado, esto se aprecia en la tabla 6.1. De acuerdo con el Sistema
de crédito hipotecario Nacional de Informacion e Indicadores de Vivienda [SNIIV] y del Sistema de

y para la vivienda Informacion Infonavit (Sll), el monto de crédito acumulado en 2022 de todo el

mercado fue de 436.4 miles de millones de pesos, con una reduccion anual
real de 5.0%. Por instituciones, como se aprecia en la grafica 6.1, la banca co-
mercial coloco un monto total de 269 miles de millones de pesos, que impli-
€O un decremento de 0.7% real anual. Por su parte, el Infonavit acumuld una
colocacion de 119.9 miles de millones de pesos, o que significd un descenso
de 13.3% real anual. Finalmente, el Fovissste coloco 31.5 miles de millones de
pEesos vy registrd un decrecimiento de 18.9% real anual. La colocacion de 2021
podria implicar un nivel de comparacion alto al contrastar la colocacion de
2022 ya que, por el fin de la emergencia sanitaria por COVID-19, una gran can-
tidad de hogares pasaron a 2021 su decision de solicitar un credito hipoteca-
rio. Aunado a esto, los decrementos en el otorgamiento de crédito tambien
pueden estar asociados con los niveles de inflacion que han afectado las ex-
pectativas e intenciones de adquirir hipotecas, v a la baja en la produccion de
vivienda que afecta la oferta de este mercado.

GRAFICA 6.1. MONTO DE CREDITO
OTORGADO POR INSTITUCION
Enero a noviembre de cada ano, mmdp a precios de noviembre de 2022

® Infonavit W Banca W Fovissste | Otros

1.6

16.0

2018 2019 2020 2021 2022

Fuente: SNIIV vy SII.
mmdp: miles de millones de pesos.

694.2 mll En cuanto al numero total de créditos hipotecarios y para la vivienda, se co-
numero total de locaron 694.2 miles de enero a noviembre de 2022, esto significd un decreci-
créditos hipotecarios miento de 26.3%. Este comportamiento se reflejé en todas las instituciones. El
y para la vivienda Fovissste bajo 13.8% su numero de créditos otorgados respecto de 2021 (4111

miles de créditos en 2022), el Infonavit disminuy® 32.8% (319.2 miles de crédi-
tos en 2022] y la banca comercial tuvo un decremento de 33.3% [195.2 miles
de creditos en 2022).
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]24.5 mll En la tabla 6.1 se puede ver el desagregado por destino del crédito para el

numero de créditos otorgamiento de 2022. Por parte de los créditos destinados para la adquisi-
del Infonavit para cion de vivienda, las variaciones anuales por institucion tuvieron tambien una
adquisicion de vivienda evolucion diferenciada. En la grafica 6.2 puede verse informacion de la banca

comercial, gue de enero a noviembre de 2022 con variaciones anuales posi-
tivas tanto para monto (6.6 % real] como para numero (0.6 %). Por el contrario,
la colocacion de créditos para compra de vivienda nueva o existente del
Infonavit tuvo decrecimientos anuales de 11.6%, en nimero, vy 82% real para
monto de los créeditos. El comportamiento del Infonavit de enero a diciembre
de 2022 para los creditos de adquisicion de vivienda podria estar relacionado
con el segmento de ingreso en el que tiene una mayor participacion, que se
detalla mas adelante en este reporte. Sin embargo, es cierto que se observa
en la grafica 6.3 que este desempefo cerrd el ano 2022 superando su ten-
dencia de largo plazo (2013-2022).

GRAFICA 6.2. NUMERO DE CREDITOS OTORGADOS
POR LA BANCA COMERCIAL PARA ADQUISICION DE VIVIENDA
Miles de créditos*
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Fuente: SNIIV.

* Media movil tres meses.
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GRAFICA 6.3. NUMERO DE CREDITOS DE LINEA Il
OTORGADOS POR EL INFONAVIT
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Infonavit.
* Media movil tres meses.

10.18 % Acerca de otros factores que influyen en la colocacion crediticia del mercado

Tasa bancaria hipotecaria hipotecario, como las condiciones de financiamiento, se presenta la grafica 6.4
promedio ponderado con las tasas de intereés bancarias relevantes, que cerraron 2022 con incremen-

a diciembre de 2022 tos anuales mayores a los observados en los ultimos cinco anos. A diciembre

de 2022, las tasas bancarias promedio simple y promedio ponderado® fueron
de 1157% y 10.18 %, con crecimientos de 144 y 87 puntos base anuales, respecti-
vamente. Por su parte, la tasa asociada al CAT minimo se registro en 9.05% a di-
ciembre de 2022, con ascensos de 105 puntos base anuales y 10 puntos base
mensuales. La tasa asociada al CAT maximo subid 575 puntos base anuales sin
cambio mensual, al colocarse en 20.05% al cierre de 2022.

9.16% En contraste, la Tasa Anual Equivalente de Colocacion (TAEC] del Infonavit se

Tasa Anual Equivalente coloco en 916% en diciembre de 2022, 1o que significd una contraccion de

de Colocacién del Infonavit 94 puntos base respecto del mismo mes de 2021 y sin cambios mensuales.
en diciembre de 2022 Este decremento viene de la colocacion del Nuevo Esquema de Crédito en

Pesos (NECP], que ofrece una tasa mas baja que la del esquema anterior. En
cuanto al promedio de la tasa hipotecaria promedio ponderado del Infonavit
para el NECP, esta fue de 830% en diciembre de 2022, con una variacion
anual de 22 puntos base.

39l promedio ponderado de la tasa de interés es el resultado de multiplicar el monto colocado de cada
banco por su respectiva tasa de interés; la suma de estos productos se divide entre la suma de todos los
montos de crédito. Asi, a cada banco se le da el peso de su monto de colocacion en ese periodo, por lo
que las tasas de los bancos que mas cologuen cuentan mas. En cambio, en la tasa promedio simple, todas
las tasas se promedian equitativamente.
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GRAFICA 6.4. TASAS HIPOTECARIAS
DEL INFONAVIT Y DE LA BANCA COMERCIAL

Porcentaje
Infonavit (TAEC) e T3sa promedio bancaria*
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Fuente: Infonavit, CNBV, y Banco de México (Banxico).
TAEC: Tasa Anual Equivalente de Colocacion.
* Tasa promedio simple.
13.98 % : |
. (] En linea con o anterior, se observaron aumentos en el Costo Anual Total (CAT)
CAT promedio bancario bancario hipotecario. A diciembre de 2022, el valor del CAT minimo fue de
a diciembre de 2022 10.90%, lo que representd un incremento anual de 210 puntos base y de 60

puntos base respecto de noviembre del mismo ano. El CAT maximo se regis-
tro en 24.81% con un aumento anual de 746 puntos base, y el CAT promedio
registro un valor de 13.98%, con un crecimiento anual de 156 puntos base. Fi-
nalmente el CAT promedio del Infonavit cerrd 2022 en 10.2% con un descenso
anual de 120 puntos base.

Como se menciond en el Reporte Econdmico Trimestral num. 14 julio-septiem-
bre de 2022, las disminuciones en la colocacion del mercado hipotecario se
asocian muy probablemente con factores estructurales del mismo, por 1o que
la perspectiva en 2023 no contempla que haya crecimiento en este aspecto.
Ademas, entre los riesgos a la baja del mercado hipotecario se encuentran: i
los niveles de inflacion, que podrian afectar el ingreso disponible de las familias
y que las motiva a aplazar sus decisiones de ejercer un crédito; ii) la reduccion
en la produccion de vivienda y el menor crecimiento del sector de la cons-
truccion residencial, v i) el incremento de las tasas de interés hipotecarias de la
banca comercial y la disminucion de la confianza del consumidor, que pueden
desincentivar la demanda de créditos para adquisicion de vivienda.

Como factores positivos que pueden impulsar al otorgamiento de credito du-
rante 2023 se tienen: i) el mercado laboral, que se ha mantenido en crecimien-
to durante 2022 y tiene una perspectiva de crecimiento positivo para 2023; i)
los aumentos al salario minimo; iii] las expectativas de crecimiento nacional
y la baja en la inflacion, que pueden mejorar la confianza del consumidor
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para adquirir una hipoteca. En cuanto a la calidad de la cartera hipotecaria, 10s
incrementos en el salario, junto con los niveles de empleo, podrian mejorar
la situacion economica de los hogares que ya cuentan con un préstamo, asi
podrian tener un buen desempeno en el cumplimiento de sus obligaciones.

6.2. El Infonavit

En cuanto a la colocacion crediticia del Infonavit, como se comento en la gra-
fica 6.3., la tendencia negativa en la colocacion de créditos para la adquisicion
de vivienda podria estar impulsada por su trayectoria de largo plazo y por
otros factores coyunturales, no obstante, es Util examinar aspectos particulares
que estan asociados con el comportamiento hipotecario durante 2022.

En el acumulado de 2022, por linea de destino crédito®, se aprecia que la
colocacion en numero de créditos disminuyd anualmente en 63.1% para los
creditos de reparacion, ampliacion o mejoras de vivienda, debido a la sus-
pension temporal de los créditos Mejoravit, ademas, el monto acumulado
para los mismos bajo 71.2% real anual. Con la modificacion de los montos y
de los plazos maximos para este producto se espera que en 2023 aumente
su colocacion.

Por su parte, las lineas de construccion-autoproduccion y pago de pasivos
bajaron 31.6% y 26.6%, respectivamente en nimero, mientras que, en mon-
to, 1as variaciones anuales fueron de 29.3% real para construccion-autopro-
duccion, y 34.1% real para pago de pasivos. Respecto de la colocacion de
adquisicion de vivienda nueva, existente o suelo, como ya se menciono, 1as
disminuciones anuales fueron de 11.6% para numero vy 8.2% real para monto.

o En los siguientes parrafos se abordan diversos cortes para analizar el otorga-
0.4 % anual miento de este destino de crédito.

crecimiento
de la colocacion Primero, se observa la brecha de colocacion® estatal de 2022 respecto de
hipotecaria del 2021 para la linea de adquisicion de vivienda nueva, existente o suelo (linea
Estado de México. 1. En el acumulado de enero a diciembre de 2022, se observa un compor-

tamiento heterogéneo referente a la colocacion crediticia dentro de cada
entidad federativa. Casi todas tuvieron una variacion anual negativa, el mayor
decremento lo presento Tlaxcala con una caida de 29.6 % anual; sin embargo,
solo una entidad muestra una colocacion mayor en 2022 respecto de 2021: el
Estado de México, que otorgd 0.4 % mas creditos.

Como un segundo corte es relevante examinar la colocacion hipotecaria por
nivel de ingreso, para lo cual se siguen los créditos otorgados para cuatro
grupos de personas acreditadas de acuerdo con su distribucion de ingreso
laboral®. En cuanto a créditos para adquisicion de vivienda o suelo otorgados
de enero a diciembre de 2022, la colocacion en el segmento de menores in-
gresos (cuartil 1] se encuentra 26.2% por debajo de lo colocado en el mismo
periodo de 2021. El segundo cuartil tiene un nivel de 6.8 % respecto del mismo

“0Linea IIl: Adquisicion de vivienda nueva, existente o suelo que sea destinado a la construccion de vivienda.
Linea lll: Construccion o autoproduccion de vivienda. Linea IV: Reparacion, ampliacion o mejoras de
vivienda. Linea V: Pago de pasivos adquiridos por cualquiera de los conceptos anteriores.

“ILa brecha de colocacion es la diferencia entre la colocacion acumulada entre enero y diciembre de 2022 y
la colocacion acumulada para los mismos meses en 2021.

4 Se calcularon los cuartiles de acuerdo con el ingreso de las y los derechohabientes activos en el bimestre
correspondiente al mes de colocacion crediticia.
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periodo de 2021. Para los niveles por encima de la mediana de ingreso, el ter-
cer cuartil se ubico 18.6% por debajo de su nivel un afo antes v el del cuarto
cuartil tuvo un decremento de 4.5%. Al Ultimo bimestre de 2022, las personas
acreditadas del primer cuartil de ingresos ganan de forma mensual hasta 3.8

mil pesos; los del segundo cuartil, hasta 6.2 mil pesos, y los del tercer cuartil,
hasta 11.4 mil pesos.

GRAFICA 6.5. CREDITOS LINEA Il OTORGADOS
POR EL INFONAVIT POR RANGO DE SALARIO

Miles de creditos, media movil de tres meses
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Fuente: Sistema de Informacion Infonavit (SI1.)

Nota: Considera créditos de adquisicion de vivienda nueva y existente. Cuartiles de ingreso de los
derechohabientes activos en cada periodo. De los créditos colocados entre enero y diciembre de 2022, el
cuartil 1 representa 6.3%; el cuartil 2, 18.2%; el cuartil 3, 32.5%; y el cuartil 4, 43.0 %.

La colocacién crediticia para Respecto del primer cuartil de ingresos, todas las lineas de crédito han bajado
construccién-autoproduccion su colocacion en el acumulado de 2022. En numero de creditos, las dismi-
del cuartil 1 de ingresos nuciones anuales fueron: 26.2% de la linea de adquisicion de vivienda nueva,
crecio respecto existente o suelo; 23.6% de la de construccion o autoproduccion de vivien-

de su nivel medio de 2019 da; 66.8% para la linea de reparacion, ampliacion o mejoras de vivienda, v

63.2% por parte de los creditos de pago de pasivos. En una comparacion de
la colocacion mensual de 2022 con la promedio de 2019, para este nivel de
ingreso, se observa que la linea Il de adquisicion de vivienda nueva, existente
O suelo tiene una variacion promedio anual de -3.4%; 59.8% para construc-
cion-autoproduccion; 61.1% para mejoras de vivienda y 519% referente a los
creditos dirigidos a pago de pasivos.
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GRAFICA 6.6. CREDITOS LINEA Il OTORGADOS
POR EL INFONAVIT POR RANGO DE SALARIO
Miles de creditos, media movil de tres meses
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Fuente: Sistema de Informacion Infonavit (SII).

Nota: Considera créditos de adquisicion de vivienda nueva y existente. Cuartiles de ingreso de los
derechohabientes activos en cada periodo. De los créditos colocados entre enero y diciembre de 2022,
nueva, existente o suelo representa 67.7 %; construccion-autoproduccion, 1.7 %; para mejoras de vivienda,
30.5%; y pago de pasivos, 0.2 %.

1.6 bdp Por parte de los datos de la administracion de los activos del Infonavit, al cie-

saldo de la Subcuenta rre de diciembre de 2022, el saldo total de la Subcuenta de Vivienda (SCV] fue
de Vivienda de 16 billones* con un crecimiento real anual de 25% y bimestral de 0.4%

a diciembre de 2022 real. Ademas, en el cierre de 2022, el crecimiento fue mayor al promedio del

mismo afo (2.1%). En el mismo periodo, el numero total de cuentas fue de
74.6 millones, o que representd un incremento de 2.9 % anual, es decir, menor
que el aumento promedio del afo [3.2% anual).

En lo correspondiente a la recaudacion fiscal del Instituto, el monto acumula-
do a lo largo de 2022 fue de 312.3 miles de millones de pesos [mmdp), con
un ascenso de 4.0% real anual. La recaudacion en lo que respecta a la dere-
chohabiencia con crédito fue de 40.6 mmdp, con un aumento de 2.1% real
anual; de parte de las y los derechohabientes sin crédito se recaudaron 135.7
mmdp, lo que significd un incremento anual de 9.8% real, y se acumularon
136.0 mmdp por concepto de amortizaciones, con un decrecimiento de 0.7 %
real anual.

Al cierre de diciembre de 2022, el indice de Morosidad (IMOR] del Infona-
vit se ubico en 18.49%, 113 puntos base por encima de su valor en diciembre
de 2021. Este indice proviene, en parte, de la correccion en la clasificacion de
creditos debido a la aplicacion de las Normas Internacionales de Informacion
Financiera [NIIF)*, lo que cambio el nivel en el que se colocaba este indicador
anteriormente. Por otro lado, los mayores niveles de impago estan concen-
trados en la cartera denominada en Veces Salario Minimo [VSM: al cierre de

“Millones de millones.
“Dentro de estas acciones se detuvo la aplicacion automatica de inscripcion al programa Borron y Cuenta Nueva.
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2022, su IMOR fue 29.73% con un aumento anual de 212 puntos base, mien-
tras que la cartera cuyos creditos fueron otorgados en pesos tuvo un IMOR
de 10.64 %, con un crecimiento anual de 232 puntos base. Esta diferencia de
niveles de morosidad entre monedas de denominacion del crédito es tam-
bién una muestra del impacto que podria tener el programa Responsabilidad
Compartida, ya que evita que el saldo de la cartera siga incrementandose
afno con ano.

Finalmente, en 1o que respecta a las iniciativas del Infonavit, a finales de 2022,
el Consejo de Administracion del Instituto aprobo elevar la edad maxima para
solicitar un crédito, de 65 a 70 anos, con el proposito de facilitar y flexibilizar
el acceso al crédito a mas personas, en sintonia con la reforma a la Ley del
Infonavit aprobada en diciembre de 2020. Como efectos del incremento en la
edad maxima para amortizar un credito, las mensualidades podrian disminuir
y el monto maximo del credito aumentara. Adicionalmente, para Crediterreno
—para la compra de suelo destinado a la construccion de vivienda—, a par-
tir del 21 de noviembre de 2022 se amplio el plazo del crédito de 5 hasta 15
anos. Estas modificaciones tienen el objetivo de atender las necesidades rea-
les de vivienda de las personas y se suman al abanico de opciones financieras
del Infonavit.

En cuanto a las modificaciones para Mejoravit, ahora el monto del credito es
mayor, 1o0s plazos Maximos para pagar el crédito son de 12 a 48 meses, las
mejoras pueden realizarse en una vivienda distinta a la propia, la tasa de in-
terés maxima es de hasta 1750% sin incrementos anuales, se puede solicitar
un nuevo financiamiento un bimestre después de haber liquidado el anterior,
entre otros cambios.

Por otro lado, de 2019 al 10 de enero de 2023%, el Infonavit ha beneficiado a
965,312 personas con la conversion de sus creditos de VSM a pesos median-
te el programa Responsabilidad Compartida; esto representd descuentos al
saldo de los créditos equivalentes a mas de 74 mil millones de pesos. Adi-
cionalmente, para evitar proximos ajustes anuales, a partir del 9 de febrero
de 2023 se podra acceder nuevamente a este programa que es permanente.
Finalmente, se determind que el gjuste a los créditos denominados en VSM
serd de solo 5.2% para 2023, asi no seran afectados por el incremento de 20%
al salario minimo y el aumento de 7.8 % de la Unidad de Medida y Administra-
cion (UMA].

“ Al corte de esta fecha se cerrd de forma momentanea el acceso al programa de Responsabilidad Compartida.
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RESUMEN DE INDICADORES

Subcuenta de Vivienda Infonavit

Rendimiento

Rendimiento anual objetivo (%) dic-22 86 % 6.6 %°
Rendimiento (mdp) ene-dic 2022 69,393 59,9872

Saldo Subcuenta de Vivienda (mmdp)

Saldo Subcuenta de Vivienda oct-22 1,633.6 1,612.8
De 0a 4 UMA® oct-22 373.8 366.6
De 439 UMA oct-22 287.8 2824
De 9312 UMA oct-22 85.5 856
Mas de 12 UMA oct-22 272.9 2707

Sin relacion laboral oct-22 613.7 6075

Recaudacion y fiscalizacion

Captacion [mdp) ene-dic 2022 303,209 270,080
Aportaciones (mdp) ene-dic 2022 171,220 146,919

Sin crédito (mdp) ene-dic 2022 131,802 111,158

Con crédito (mdp) ene-dic 2022 39,417 35,761

Amortizaciones (mdp) ene-dic 2022 131,989 123,161

Numero de empresas [millones) dic-22 1,039,218 1,025,371

Derechohabientes activos (millones) dic-22 21,714,778 21,004,961
Mercado de vivienda

Vivienda con inicio de obra ene-dic 2022 118,107 219,822

Vivienda terminada ene-dic 2022 135,607 164,002
Economica ene-dic 2022 1,061 642
Popular ene-dic 2022 58,253 74,167
Tradicional ene-dic 2022 55,591 65,699
Media-residencial ene-dic 2022 20,702 23,494

Inventario de vivienda dic-22 80,314 70,018
Economica dic-22 1,042 1,155
Popular dic-22 19,206 16,593
Tradicional dic-22 39,053 31,643
Media-residencial dic-22 21,013 20,627

Precios

Inflacion anual INPC 3l-ene-23 79 79
indice de rentas ene-23 31 30

Vivienda SHF Trim 4-2022 10.4 94

Fuente: Infonavit, Registro Unico de Vivienda (RUV), Instituto Nacional de Estadistica y
Geograffa (INEGI), Sociedad Hipotecaria Federal [SHF), Comision Nacional de la Vivienda
[CONAVIJ, Banco de México (Banxico), Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV),
Asociacion de Bancos de México [ABM].

Notas:

mdp: Millones de pesos.

mmdp: Miles de millones de pesos.

'La cifra anterior se refiere al periodo inmediato anterior. Para recaudacion vy fiscalizacion,
vivienda con inicio de obra, vivienda terminada, inventario, financiamientos y montos se
refiere al acumulado del mismo periodo pero del afio anterior. En el saldo de la Subcuenta
de Vivienda se compara con respecto del bimestre inmediato anterior.

?La ultima cifra es el rendimiento observado de diciembre de 2022 v la cifra anterior, el
rendimiento observado a diciembre 2021.

SUMA: Unidad de Medida y Actualizacion.

4La vivienda terminada significa que esta cuenta con el Dictamen Técnico Unico emitido; se
considera econémica a aquella con valor menor a 118 UMA; popular, con valor entre 118.1y 200
UMA,; tradiicional, con valor de 200.1 a 350 UMA, y media-residencial, con valor mayor a 350 UMA.
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Mercado hipotecario

Numero de financiamientos

Infonavit® ene-nov 2022 319,166 475,180
Fovissste ene-nov 2022 41,131 47,735
Banca comercial ene-nov 2022 195,152 292,479
SHF hipotecario - fondeo ene-nov 2022 70,010 80,971
Otros organismos ene-nov 2022 68,736 45,257
Monto de crédito otorgado (mdp])

Infonavit® ene-nov 2022 116,404 124,417
Fovissste ene-nov 2022 30,459 34,751
Banca comercial ene-nov 2022 261,028 243572
SHF hipotecario - fondeo ene-nov 2022 5,637 5,269
Otros organismos ene-nov 2022 9,991 5,191
Monto total de crédito otorgado ene-nov 2022 423,519 413,200
Saldo cartera hipotecaria (mmdp)

Infonavit Trim 3-2022 1,662.1 1639.8
Fovissste Trim 3-2022 306.5 302.2
Banca comercial Trim 3-2022 1,211.3 1,172.8
Otros organismos Trim 3-2022 14.0 14.3
Cartera hipotecaria Infonavit (miles de cuentas)’

Total dic-22 5,500 5,507
Extension dic-22 173 203
ROA vigente dic-22 3,672 3,655
ROA vencido dic-22 144 134
REA vigente dic-22 860 873
REA vencido dic-22 650 642
indice de morosidad (% de la cartera)

Infonavit dic-22 18.00 18.00
Fovissste dic-22 770 770
Banca comercial dic-22 2.60 2.70
Tasas de interés (%)

Bancaria hipotecaria® dic-22 1.57 11.28
Bancaria hipotecaria ponderada® dic-22 10.18 9.94
Bancaria hipotecaria CAT" dic-22 13.98 1370
Promedio Infonavit" dic-22 9.16 916
Crédito puente (mmdp)

Saldo total crédito puente SHF dic-21 30.9 309
Saldo credito puente BC®? dic-22 93.2 918

°Incluye Mejoravit, Apoyo Infonavit, Crédito Tradicional, Segundo Crédito, Cofinavit e
Infonavit Total.

Incluye Unicamente el crédito que financia el Infonavit sin considerar Subcuenta de Vivienda
ni ahorro voluntario.

7ROA: Régimen Ordinario de Amortizacién; es aplicable a las y los acreditados que tienen una
relacion laboral. REA: Régimen Especial de Amortizacion; es aplicable a las y los acreditados
que perdieron su relacion laboral.

8Promedio simple.

?Promedio ponderada.

0 CAT: Costo Anual Total.

"TAEC: Tasa Anual Equivalente de Colocacion.

12BC: Banca comercial.

REPORTE ECONOMICO TRIMESTRAL - COORDINACION GENERAL DE INVESTIGACION Y FINANZAS - INFONAVIT I 69



Informacién nacional

PIB real

o Trim 4-2022 37 4.4
[Variacion % anual)
IGAE®® i
(Variacion % anual) el e Ee
i 2
Comsuime PiivEe!s nov-22 4] 57
(Variacion % anual)
Corpuﬁno privado bienes duraderos nOV-22 65 28
[Variacion % anual)
o 2
Inv§r5|.cl>n Fija Bruta hov-22 59 66
[Variacion % anual)
- s - 2
Invgrspn en construccion residencial nOV-22 17 40
(Variacion % anual)
]2
Balanza comercial ene-dic 2022 18 16
(mmadd)
I
Balance publico ene-dic 2022 34 28
(% del PIB)
e i ial2
Pro@gﬁon industrial hov-22 29 30
(Variacion % anual)
o ] o
ProQu;mon industrial construccion: nOV-22 08 08
(Variacion % anual)
anﬂanga del consumidor ene-23 12 16
(Diferencia anual)
anflanga del consumidor vivienda eeds 23 05
(diferencia anual]
) ; )
Corﬁlgrjza empresarial construccion ene-23 85 107
(Variacion % anual)
Remesas '
- , 4,801
(mad) dic-22 5,359 80
2.5
LEsEmpiEe dic-22 30 30
(% de la PEA]
Informalidad?® )
(% de la poblacién ocupada) dic-22 549 %51
Emple.aldos IMSS : ) ene-23 722 753
[Variacion anual en miles de trabajadores)
Empleﬁados IMSS cc_)nstrucooq s 93 88
[Variacion anual en miles de trabajadores)
Sala‘rp'promedlo IMSS ene-23 185 175
(Variacion % anual)
Tasa objetivo Banxico (%] feb-23 11.00 10.50
Tasa de Cetes® (%) feb-23 10.8 106
Tasa bono 10 afos® (%) feb-23 8.7 87

Fuente: INEGI, Banxico, Bloomberg, Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS), Reserva
Federal de Estados Unidos, Oficina de Estadisticas Laborales de Estados Unidos, Oficina de
Andlisis Economico de Estados Unidos.

Notas:

mmdd: Miles de millones de dolares.

mdd: Miles de dolares.

'La cifra anterior se refiere a la del periodo inmediato anterior. Para balance publico

y balanza comercial se refiere al acumulado del mismo periodo pero del afio anterior.
?Series desestacionalizadas.

$IGAE: Indicador Global de la Actividad Econdmica.

“El dato de 2022 fue calculado con respecto al Producto Interno Bruto [PIB) ddel tercer
trimestre del mismo afno, y el de 2021 con el cuarto trimestre de dicho afio.

°Fuente: Encuesta Nacional de Ocupacion y Empleo (ENOE].

®Dato promedio mensual, datos de tasas y petroleo al 10 de febrero de 2023
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Informacién internacional

Crecimiento PIB? (%)

Mundo Trim 4-2022 0.1 10
Estados Unidos Trim 4-2022 1.0 19
China Trim 4-2022 29 39
Zona del euro Trim 4-2022 19 24
PMI manufacturas? (indice)

Mundo ene-23 49.1 487
Estados Unidos ene-23 46.9 462
China ene-23 49.2 49.0
Union Europea ene-23 48.6 475

Estados Unidos
Produccion industrial

(indice) ene-23 103.0 1029
Desempleo

%) ene-23 34 35
Inflacion anual (CPI)

%) dic-22 6.5 71
Tasa objetivo FED

% feb-23 4.75 450
Consumo personal ‘

(Variacion real % anual) dic-22 3.9 30
Balanza comercial »

(mmdd] dic-22 -67.4 -61.0
Balance federal’ ‘

(mmdd] dic-22 -85.0 -2485
Confianza del consumidor®

[Variacion % anual) ene-23 -39 154
Petroleo® (dIs / b)

Brent feb-23 82.7 831
WTI feb-23 76.6 781

5Dato promedio mensual, datos de tasas y petroleo al 10 de febrero de 2023.
’Fuente: Bloomberg.

8 Fuente: Markit.

9Saldo presupuestario, diferencia entre ingresos y gastos del Estado.

1 Fuente: Universidad de Michigan.
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AVISO LEGAL

Es indispensable que la o el usuario lea el presente Aviso previamente y 10
evallue de forma cuidadosa, de tal manera que esté consciente de que se
sujeta a él en el momento que accede a la informacion, por lo que si la o
el usuario no estuviera de acuerdo total o parcialmente con el presente do-
cumento, deberd abstenerse de utilizar la informacion en cualquiera de sus
partes o secciones.

Términos y condiciones

Los términos y condiciones que a continuacion se presentan constituyen el
acuerdo entre el Infonavit y cualquier usuario que consulte, utilice, publique,
promocione o realice cualquier acto que se derive del uso o0 manejo de la
presente informacion, entendiéndose por usuario a cualquier persona que
acceda a la misma, y ello implica su adhesion plena e incondicional a estos
términos y condiciones que forman parte del presente Aviso Legal.

La o el usuario reconoce que cualquier uso que haga de la informacion no le
implica ningun derecho de propiedad sobre la misma, sea cualquiera de sus
elementos o contenidos.

El Infonavit se reserva el derecho de modificar, en cualquier momento y sin
aviso previo, la presentacion, configuracion, informacion, contenidos y, en
general, cualquier parte o aspecto relacionado directa o indirectamente
con la informacion.

El Infonavit no controla ni garantiza la ausencia de virus en la informacion, ni de
otros elementos que puedan producir alteraciones en el sistema informatico
del usuario (software y/o hardware] o en los documentos electronicos v fi-
cheros almacenados en su sistema informatico.

Al ser una institucion de servicio social, sin fines de lucro, independiente y aje-
na a partidarismos religiosos, el Infonavit no permite la publicacion de conte-
nidos que contravengan a este caracter y se reserva el derecho de publicar
O sugerir sitios, subsitios © material ajenos a la presente informacion vy al Info-
navit, que considere de interés para las y los usuarios. En caso de hacerlo, el
Infonavit no es responsable en forma alguna de dichos sitios y materiales, asi
como del acceso 0 uso por parte de la o el usuario de los mismos.
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El Infonavit se reserva el derecho a negar o retirar el acceso a la informacion
en cualguier momento vy sin previo aviso, por iniciativa propia o a peticion de
cualquier persona, a cualquier usuario por cualquier maotivo, incluyendo sin
limitacion a quienes den un uso indebido a la informacion, a cualquiera de
SUS partes o secciones, 0 que incumplan total o parcialmente lo previsto en el
presente Aviso.

La o el usuario es responsable de cualquier dafio y/o perjuicio de cualquier
naturaleza que ocasionara por incumplir el presente Aviso o cualquier norma-
tividad aplicable, por lo que deslinda al Infonavit de toda responsabilidad civil,
penal, administrativa o de cualquier otra indole.

Cualquier derecho que no se haya conferido expresamente en este docu-
mento se entiende reservado al Infonavit.

Acceso y utilizacion de la informacion

La o el usuario se compromete a utilizar la informacion conforme a las leyes
aplicables, a lo dispuesto en este Aviso y con respeto al orden publico. La o
el usuario se obliga a utilizar la informacion o cualquier aspecto relacionado
con él, de una manera en que no lesione derechos o intereses del Infonavit,
de personas vinculadas a este, directa o indirectamente, o de terceros. La o el
usuario utilizara la informacion de una manera en la que no los dafne, inutilice,
deteriore 0 menoscabe total o parcialmente.

El Infonavit no sera responsable por la interpretacion y aplicacion que la o el
usuario haga de los resultados obtenidos a traves del uso de la informacion,
por lo que la o el usuario reconoce y acepta que cualquier decision basada
en su interpretacion es bajo su exclusiva y estricta responsabilidad, excluyen-
do al Infonavit de compromiso alguno. El Infonavit no se responsabiliza por el
uso incorrecto de la informacion descrita o contenida en este documento y
NO asume ninguna responsabilidad por el uso que alguien haga de la misma.

La informacion, estimaciones y pronosticos de este documento representan
la opinion de la Coordinacion General de Investigacion y Finanzas, y no debe
ser considerada como la posicion oficial del Infonavit.

Este material no debe ser modificado, reproducido o distribuido sin el previo
consentimiento del Infonavit. Los datos no deben ser utilizados para fines ofi-
ciales, legales, comerciales 0 de ningun otro tipo sin previo consentimiento
del Infonavit. De ahi que la o el usuario debera abstenerse de obtener o in-
tentar obtener informacion, mensajes, graficos, dibujos, archivos de imagen,
softwarey, en general, cualquier clase de material accesible al publico.
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