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RESUMEN

En 2020, como consecuencia de la emergencia sanitaria, el mundo se
enfrentd a una coyuntura economica sin precedentes. El Producto Interno
Bruto (PIB] de Estados Unidos presentd una caida de 3.5 %, y el de la Union
Europea de 6.4 %. El aumento en el nimero de contagios provocado por
nuevas cepas del COVID-19 vy los retrasos en la distribucion de la vacuna
podrian dificultar el crecimiento econdmico mundial durante 2021. Sin
embargo, los nuevos apoyos fiscales por parte de Estados Unidos y
la continuidad de las politicas monetarias acomodaticias ayudaran a
impulsar el crecimiento.

El crecimiento econdmico de Meéxico durante 2020 fue de -85 %. Para
2021 se proyecta una recuperacion que serd impulsada por la demanda
externa y, en menor medida, por el crecimiento del consumo privado y la
Inversion Fija Bruta.

En 2020, el empleo estuvo afectado por la emergencia sanitaria al
mostrar una reduccion anual de -3.2 % al cierre de 2020. Sin embargo,
entre octubre y diciembre, el nUmero de relaciones laborales promedio
fue de 19.8 millones, o que significd un incremento trimestral de 1.8 %.

Durante 2019, el PIB de la vivienda crecio 04 %. Para 2020 se espera que
la caida anual de este (-14.6 %) sea mayor que la del total de la economia
(-85 %), ya que, entre abril v mayo, la edificacion residencial tuvo un
desempefio menor al indice Global de la Actividad Econdmica (IGAE).

De acuerdo con la Encuesta Nacional de Empresas Constructoras [ENEC]
del Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI), entre junio vy julio
de 2020, la produccion de vivienda promedio una variacion mensual de
71 %, pero entre agosto vy diciembre del mismo ano, el indicador reportd
un crecimiento mensual promedio de 0.7 %.
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e Al cierre de 2020, el comportamiento del otorgamiento de credito en el
mercado hipotecario mostrd una recuperacion en el monto de 12 % real
anual. Aungue la variacion anual del nimero de créditos colocados continla
en terreno de contraccion al colocarse en -95 %, la caida fue menor a la
observada al inicio de la pandemia.

e Por parte del Infonavit, aunque la colocacion crediticia durante 2020 fue menor
a los anos previos, durante diciembre se observd un incremento: 14.6 mil
créditos mas que lo observado en diciembre de 2019.

e Endiciembre de 2020 se aprobo una reforma a la Ley del Infonavit, con lo que

esta institucion podra ampliar las opciones que ofrece a sus derechohabientes
para satisfacer sus necesidades de vivienda.
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l. INTRODUCCION

REPORTE ECONOMICO TRIMESTRAL

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 2020. Esta publicacion incluye informa-
cion y andlisis de las economias internacional y nacional, la perspectiva econo-
mica para 2021, la evolucion de los sectores de la construccion, de vivienda y
del hipotecario, asi como tres recuadros que abordan temas de interés.

En 2020, el panorama economico global y nacional cambio fuertemente a raiz
de la pandemia del COVID-19, por lo que el crecimiento econdmico registro
su primera recesion desde 2009 y la mas aguda en décadas. De acuerdo con
el Fondo Monetario Internacional (FMI], la contraccion de la economia mundial
para 2020 serd de 4.3 %, aunque el crecimiento sera desigual entre distintas
regiones. Es decir, mientras que en China el crecimiento reportado fue de
2.3 %, en Estados Unidos v en la Unidn Europea fue de -3.5 % y -6.4 %, respecti-
vamente. Ademas, el FMI espera que la economia de Latinoameérica y el Caribe
se contraiga 7.4 % en 2020

Por su parte, de acuerdo con el FMI, la perspectiva de crecimiento econo-
mico mundial para 2021 serd de 55 %. Sin embargo, este crecimiento estara
marcado por distintos riesgos tanto al alza como a la baja. Entre los riesgos
que podrian reducir el crecimiento mundial para 2021 destacan i) el cierre de
actividades ante aumentos en el numero de contagios provocado por nuevos
brotes y nuevas cepas del COVID-19; ii] retrasos en la distribucion y proceso de
vacunacion; iii) problemas de liquidez y solvencia en empresas y hogares, v iv)
volatilidad financiera. Por su parte, los principales riesgos al alza identificados
son la derrama economica sustancial, gracias a los apoyos fiscales en Estados
Unidos, y la continuidad en la posicion acomodaticia de los bancos centrales
alrededor del mundo.

Con respecto de la economia mexicana, el crecimiento econdmico durante
2020 fue de -85 %, aungue no fue homogéeneo entre 10s sectores que Compo-
nen la economia. Es decir, mientras que el sector externo mostrd un crecimien-
to anual de 7.4 % al cierre de 2020, la Inversion Fija Bruta y el consumo privado
mostraron tasas de crecimiento negativas (11.3 % vy 3.2 %, respetivamente). Por
su parte, a partir del segundo semestre de 2020, el mercado laboral afiliado al
Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS) comenzo a mostrar signos de recu-
peracion. Entre julio v septiembre de 2020, el numero de relaciones laborales
promedio fue de 19.4 millones, mientras que entre octubre y diciembre fue de
19.8 millones, lo que significd un incremento trimestral de 1.8 %. En febrero el
dinamismo se recupera despuées de la caida estacional de diciembre de 2020,
al registrarse 19.6 millones de relaciones laborales.
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En cuanto a la perspectiva econdmica para 2021, el crecimiento de Mexico
sera de 2.7 %, impulsado por el aumento de la demanda externa. Esto, a su vez,
provocara un aumento en el nivel de exportaciones, la produccion manufac-
turera y el flujo de remesas. Cabe destacar que este crecimiento aln mantiene
un alto grado de incertidumbre tanto por los riesgos mundiales anteriormente
mencionados como por riesgos particulares de la economia mexicana. Entre
los riesgos propios de México destacan i) la caida del Producto Interno Bruto
(PIB] potencial; ii] el deterioro de las finanzas publicas; i) la reduccion de la
calificacion de la deuda soberana, y iv] la incertidumbre por posibles cambios
en el marco institucional.

Por su parte, de acuerdo con datos de la Encuesta Nacional de Empresas
Constructoras (ENEC]) del Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI],
los sectores de la construccion vy vivienda, después de la contraccion obser-
vada al inicio de la contingencia sanitaria, presentaron una recuperacion entre
junio vy julio de 2020, al reportar una tasa de variacion promedio mensual de
71%. Sin embargo, entre agosto y diciembre del mismo ano, el indicador reportd
una menor tasa de crecimiento mensual (0.7 % mensual promedio] a la obser-
vada en meses previos. En cambio, el mercado hipotecario, desde agosto ha
mostrado una recuperacion al pasar de reportar una tasa de crecimiento anual
de -4.4 % real en julio a una de 12 % real en diciembre de 2020. Cabe destacar
que la colocacion hipotecaria del Infonavit en diciembre de 2020 fue la mas alta
observada en el histérico del Sistema de Informacion Infonavit (SI1) al alcanzar un
monto de 16.5 miles de millones de pesos.

Por ultimo, en esta edicion del Reporte Economico Trimestral se incluyen tres
recuadros. El primer recuadro analiza el efecto diferenciado de la pandemia
en las economias estatales, a traves del nivel de impacto de esta en los in-
dicadores economicos de cada entidad. El segundo esta relacionado con la
reciente reforma a la Ley del Infonavit, publicada el 16 de diciembre de 2020
en el Diario Oficial de la Federacion. Esta reforma tiene como objetivo permi-
tir al Infonavit v al Fondo de la Vivienda del Instituto de Seguridad y Servicios
Sociales de los Trabajadores del Estado [Fovissste] ampliar las soluciones que
ofrecen a sus derechohabientes para satisfacer sus necesidades de vivienda.
Ademas, se espera que la reforma impulse el desempeno del sector de la
construccion, el mercado de vivienda y el crédito, al proveer un mavyor flujo
de financiamiento. Finalmente, el tercer recuadro analiza los principales cam-
bios al sistema de pensiones aprobados en diciembre de 2020. La reforma,
de corte claramente progresivo, contempla modificaciones importantes en
los parametros, requisitos y beneficios del sistema de pensiones contributivo,
Cuyo objetivo es incrementar la cobertura y el nivel de las pensiones que
percibiran las y los trabajadores de la generacion de las Administradoras de
Fondos para el Retiro [Afore).
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ll. ENTORNO
INTERNACIONAL

9.5%

contraccion esperada
del volumen de comercio
mundial en 2020

-42 %
contraccion estimada
de la IED mundial
v=-371 %

de la IED en América
Latina en 2020

El mundo se enfrentd a una coyuntura economica sin precedentes en 2020
como consecuencia de la emergencia sanitaria derivada del COVID-19. En su
esfuerzo por contener la transmision del virus y evitar que los sistemas de salud
se vieran rebasados por la pandemia, varios paises suspendieron actividades
no esenciales e implementaron otras medidas de confinamiento que ocasio-
naron choques, tanto en la oferta como en la demanda agregada, vy llevaron
a la mayoria de las economias a un periodo de recesion de forma simultanea.

Los cierres de fronteras vy la interrupcion de las cadenas de suministro ocasio-
naron una caida significativa en el volumen del comercio internacional, que el
Banco Mundial [BM] espera cierre en -9.5 % a diciembre de 2020; el comercio
de bienes se recuperd rapidamente hacia el tercer trimestre del ano, impulsa-
do por el cambio en las preferencias de los consumidores, quienes sustituye-
ron el consumo de servicios basados en la interaccion entre personas por el
consumo de mercancias.

El elevado grado de incertidumbre también afectd de manera severa la in-
version. De acuerdo con cifras expresadas en la Conferencia de las Naciones
Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD, por sus siglas en ingles), la
Inversion Extranjera Directa (IED] mundial se contrajo 42 %, pasando de 15 bi-
llones de dolares en 2019 a un estimado de 859 mil millones de dolares en
2020, nivel por debajo del observado durante la crisis financiera mundial de
2008. La calda se concentrd sobre todo en los paises desarrollados, donde los
flujos se contrajeron 69 % (229 mil millones), mientras que en las economias en
desarrollo disminuyeron en mucho menor medida (12 %). Sin embargo, el com-
portamiento entre regiones fue desigual: Ameérica Latina tuvo una contraccion
de 37 %y Asia de 4 %.

Ante esta situacion, las autoridades fiscales y monetarias implementaron politi-
cas economicas. De acuerdo con el Fondo Monetario Internacional (FMI], du-
rante 2020, las medidas de las autoridades fiscales ascendieron a poco menos
de 14 billones de dodlares. Por su parte, los bancos centrales llevaron las tasas
de interés a minimos historicos y se comprometieron a mantenerlas en ese
nivel por el tiempo necesario. Ademas, se ha acordado tomar medidas que
aseguren el flujo de credito vy eviten presiones de liquidez.

Gracias a una caida en el ritmo de contagio y a las medidas implementadas
ante el COVID-19, durante el tercer trimestre de 2020, los principales indicado-
res de la economia real mostraron signos de recuperacion. El Producto Interno
Bruto (PIB) de Estados Unidos y de la Union Europea crecieron 7.4 % v 115 %,
respectivamente. Sin embargo, debido a una segunda ola de contagios hacia
el cierre del ano pasado, algunos paises restringieron de nueva cuenta las acti-
vidades, o que ralentizo la recuperacion economica.
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CRECIMIENTO ECONOMICO EN 2020

Variacion anual del PIB, cifras adelantadas
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E)‘( Fuente: Elaboracion propia con datos de Bloomberg y del FMI.

* Cifras estimadas por el FMI.

2.5 %

expansion anual Durante el cuarto trimestre, en Estados Unidos se observo un repunte en el
de las ventas al menudeo numero de casos COVID-19. Con mas de 200 mil nuevos enfermos diarios, en
en Estados Unidos promedio, diciembre fue el mes con el mayor numero de contagios observa-
en diciembre dos durante 2020. Ante esta situacion, algunos estados reforzaron las medidas

sanitarias y decretaron de nuevo el paro de algunas actividades. Las ventas al
menudeo registraron una caida mensual de 1.0 %, la tercera consecutiva. Sin
embargo, con una expansion anual de 2.5 %, las ventas al menudeo se encuen-
tran por encima de lo observado al cierre de 2019. La produccion industrial
continla en trayectoria de recuperacion; entre noviembre y diciembre, este
’i indicador incremento 1.3 % mensual; sin embargo, aun no regresa a los niveles
n anteriores a la emergencia sanitaria, en diciembre se contrajo 3.2 % anual.
44
6.7 %

El efecto de las nuevas restricciones se notd en el desempeno del mercado

tasa de desempleo laboral. Las nominas no agricolas en Estados Unidos perdieron 227 mil puestos
e.n.Estados Unidos, en diciembre; con 536 mil empleos menos, el sector de ocio y hospitalidad
diciembre de 2020 se Vio severamente afectado por las restricciones, mientras que las ganancias

observadas en otros sectores, como el de la construccion (42 mil] y el de las
manufacturas (31 mil], no fueron suficientes para contrarrestar la caida, luego
de siete meses de expansion. La tasa de desempleo se mantuvo estable, en
6.7 %, y por debajo del maximo de 14.8 % de abril, pero mas del doble de lo
observado a principios de la pandemia.
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MERCADO LABORAL DE ESTADOS UNIDOS

Cifras en miles
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Fuente: Elaboracion propia con informacion de la Oficina de Estadisticas Laborales de Estados Unidos.

comercial de Estados
Unidos en 2020

El desempeno del sector externo tampoco ha sido positivo. Las exportaciones
se contrajeron 15.7 % en el acumulado 2020, mientras que las importaciones
incrementaron 9.5 %. Ese pals suele tener un déficit en bienes y un superavit
en servicios; el comportamiento de los consumidores durante la pandemia
ayudo a incrementar el deficit comercial, que ha mantenido una tendencia al
alza desde que comenzo la emergencia sanitaria. En 2020, el déficit de bienes
y servicios aumentd 101.9 mil millones de dolares, o 17.7 % desde 2019.

Ante esta situacion, los funcionarios de la Reserva Federal se comprometieron
de nuevo a mantener sin cambios las tasas de interés y a seguir comprando
bonos con valor de hasta 120 mil millones de dolares mensuales, para lograr

900 mil

mi"ones un progreso sustancial frente a las metas de maximo empleo vy estabilidad
de dolares segundo de precios. Por su parte, el Congreso aprobd un paguete de estimulos por
paquete de estimulos 900 mil millones de dolares que incluye: i) estimulos directos por 600 dolares
en Estados Unidos para los adultos con ingresos brutos menores a 75 mil dolares al ano; ii] 285

mil millones de ddlares en préstamos para el Programa de Proteccion de
Cheques de Pago dirigido a empresas pequefas; i) 300 dolares semanales
en beneficios ampliados por desempleo que se mantendrd en vigor hasta
marzo de 2021, y iv] financiamiento para la adquisicion vy distribucion de va-
cunas. Estas ayudas son parte de un paquete de 2.3 billones de dolares que
incluye 1.4 billones para financiar al gobierno hasta el final del aio fiscal, el 30
de septiembre de 2021. Este paguete se suma al aprobado en marzo de 2020
por 2 billones de ddlares; ademas, la Casa Blanca se encuentra impulsando
un tercer paquete por 1.9 billones de ddlares, que podria ser aprobado en el
primer trimestre de 2021.

Cabe sefalar que el mercado de vivienda de ese pais mostro un desempeno
positivo en el ultimo trimestre de 2020. De acuerdo con la Asociacion Nacional
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de Agentes Inmobiliarios de Estados Unidos, las ventas de viviendas existen-

tasa fija hipotecaria a 30 tes registraron un incremento anual de 222 % en diciembre. El aumento en la
afios, al cierre de 2020 en demanda se debe, en parte, a las tasas hipotecarias historicamente bajas; el
Estados Unidos promedio de la tasa fija hipotecaria a 30 afios se ubicd en 2.67 % al cierre del

ano, 1.07 puntos porcentuales menor a lo observado un ano antes.

Sin embargo, es posible que el desempeno observado en el mercado de
vivienda se deba a cambios en las preferencias de las personas inducidos por
el COVID-19. De acuerdo con un documento de trabajo del FMI, el aumento
de la demanda de vivienda en respuesta a las tasas de interes hipotecarias se-
Aala una ruptura estructural desde marzo de 2020; estos resultados se pueden
deber al cambio en el comportamiento de los compradores potenciales de

e vivienda, ya sea porque no quieren perderse la oportunidad de aprovechar las
tasas de interés bajas o por cambios fundamentales en el comportamiento del

’ hogar en torno a su preferencia por vivienda'.
J‘ 05 % La economia de Europa también detuvo su recuperacion en el Ultimo trimestre
expansion anual de 2020 por el incremento en el nimero de casos de coronavirus vy las nuevas
de las ventas al menudeo medidas de contencion impuestas. Las ventas al menudeo de la Unidn Europea
en diciembre, se expandieron a un ritmo de 0.5 % anual en diciembre, luego de contraerse

Union Europea 15 % anual en noviembre. Por otro lado, la produccién industrial se contrajo a

un ritmo de 14 % anual en diciembre y, aunque continlia su caida, su contrac-
Cion se ha desacelerado desde su maximo en abril de 2020.

El indice de los Gerentes de Compras de IHS Markit (Indice PMI, por sus siglas
en inglés] Compuesto para la Actividad Total de la Eurozona se ubico en 49.1
puntos en diciembre, con un incremento de 3.8 puntos desde lo observado
en noviembre. Sin embargo, es su segundo mes consecutivo en terreno de
contraccion, por debajo de los 50 puntos. Esta caida fue impulsada por el
mal desempefio del sector servicios, pues su Indice PMI de actividad co-
mercial se ubicod en 46.4 puntos en diciembre y es su segunda contraccion

49.1 puntos consecutiva. Por el contrario, el desempefo del sector manufacturero se ha
PMI compuesto mantenido en terreno positivo. El indice PMI para las manufacturas de la eu-
~ dela Eurozona rozona alcanzo 55.2 en diciembre, un incremento desde los 53.8 puntos en

en diciembre de 2020

noviembre y un maximo de dos afios y medio. La lectura final del indice PMI
muestra un crecimiento liderado por Alemania, cuyo indice para las manufac-
turas se ubico en 58.3 puntos.

Zhao, Y. (2020]. US Housing Market during COVID-19: Aggregate and Distributional Evidence. IMF Working
Paper: WP/20/212.
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PMI* COMPUESTO
Indicador de difusion

é* 55.8
& |60
I% 55
50
c |45
2 a0 ss:sYT
% 735 49
o 30
25
20 _
750 mil 15 Fstados Unidos Eurozona
Tltlcletg?eeegimulo lngggggggﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁ
app%badoporlaUE ig%gé%gﬁ%ﬁé‘giggﬁgé
® @ c S E ® 2 2 9 92 6 2 ©

Fuente: Markit con informacion de Bloomberg.

Nota: Si el indice PMI resultante esta por encima de 50, indica una expansion; por debajo de 50, contraccion,
y si es inferior a 42, anticipa una recesion de la economia nacional.

* PMI: Purchasing Managers' Index.

Como medida para estimular la economia, los lideres de la Union Europea
(UE) acordaron un paquete de gasto histérico que sera fondeado, por pri-
mera vez, con la venta colectiva, y no individual, de bonos. El paquete, que
consta de 750 mil millones de euros, considera 390 mil millones en forma de

6 8 % subvenciones directas que no tendran que ser repagadas y 360 mil millones
contraccion del PIB destinados a prestamos.

de la Union Europea

en 2020

Por su parte, el Banco Central Europeo (BCE] sostuvo el tipo de interés para la
operacion de financiamiento en 0 %. Ademas, mantuvo las compras de activos
en el marco del programa de compras de emergencia pandéemica, que actual-
mente cuenta con una dotacion total de 1.85 mil millones de euros. A pesar de
las medidas, el indicador adelantado del PIB del bloque sefala que la actividad
se contrajo a un ritmo de 6.8 % anual en 2020.

En tanto, China continud recuperandose, a pesar del incremento en el numero
de casos en otras partes del mundo. En 2020, su economia se expandio a un
ritmo de 2.3 % anual. Su buen desempeno se asocia, sobre todo, al éxito que
ha tenido en la contencidon de la pandemia vy al incremento en la demanda por

o bienes en sustitucion de servicios, lo que favorece a su economia manufactu-

23 /o rera. Su produccion industrial subio 7.3 % anual en diciembre, un ligero aumen-

expansion del PIB to desde el observado en noviembre, de 7.0 %. En cuanto al sector externo, las
de China en 2020 exportaciones cerraron diciembre con un incremento de 18.1 %.

Gracias a su buen desempeno, la IED en China aumento 4.0 % durante 2020, lo
que por primera vez colocd a ese pais como el principal destino mundial de
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inversiones, por encima de Estados Unidos, que mantuvo esa posicion durante
décadas. De acuerdo con la UNCTAD, el cambio se debiod, en parte, a la caida
significativa observada en la IED de ese Ultimo pals, pues presentd una contrac-
cion de 49 % en el ano.

Aungue China fue la Unica economia importante que se expandio en 2020, su

contraccién de las ventas crecimiento dependio en gran medida de la demanda por productos manu-
al menudeo acumuladas facturados. EI consumo interno se rezago, las ventas al menudeo acumuladas
en China durante 2020 se contrajeron 3.9 % en comparacion con lo observado en 2019 vy, aunque

las importaciones se expandieron al cierre de 2020, su desempeno fue mas
debil que el de las exportaciones, pues estas registraron una variacion anual de
6.5 % en diciembre.
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lll. ENTORNO
NACIONAL

Durante 2020, la economia de México también se vio fuertemente afectada de-
bido al impacto de las medidas de confinamiento. En el segundo trimestre del
ano, la caida en la actividad econdmica se acentud, ya que el Producto Interno
Bruto (PIB) tuvo una tasa de variacion anual de de -18.6 % en cifras desestacio-
nalizadas. A partir del tercer trimestre, se observaron signos de recuperacion
y en el cuarto trimestre se alcanzo un crecimiento anual de -4.5 % vy trimestral
de 3.3 %. En promedio, la tasa de variacion anual fue de -8.5 %, historicamente
baja. Ademas, el efecto econdmico entre l0s sectores que conforman la eco-
nomia fue heterogéneo. Es decir, algunos registraron mayor impacto debido a
que fueron considerados como no esenciales para la economia y su actividad
implicd una mayor interaccion entre individuos, mientras que otros, aungue
mostraron un resultado negativo importante al inicio de la pandemia, tuvieron
una recuperacion gradual conforme su actividad se regularizo.

De acuerdo con el Indicador Global de la Actividad Economica (IGAE] del
Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI], entre las actividades mas
afectadas se encuentran los servicios de alojamiento temporal y 1a preparacion
de alimentos y bebidas, asi como los servicios de esparcimiento culturales, que
en promedio durante el ano tuvieron un decremento anual de 184 % vy 43.3 %,
respectivamente. Por su parte, entre las actividades con mejor desempeno,
después de un importante deterioro al inicio de la emergencia sanitaria, estan
las manufacturas y los servicios educativos vy de salud, pues registraron en el
ultimo trimestre una tasa de variacion de -0.5 %y -15 %, respectivamente.

PRODUCTO INTERNO BRUTO
Variacion porcentual anual, aportacion por actividad
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Fuente: INEGI.
Nota: Cifras desestacionalizadas.
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Al analizar el consumo privado durante el ano se observa en abril la mayor
caida historica mensual (-19.7 %). No obstante, a partir de junio, este indicador
comenzo a mostrar signos de recuperacion; en octubre y noviembre se tuvo

Las ventas de la ANTAD una variacion mensual de 10 % vy 3.0 %, respectivamente. Cabe resaltar que

decrecieron 9 8 % aln no se alcanzan los niveles anteriores a la pandemia, ya que se mantienen
Ld . . . .y .4

en enero de 2021 tasas de crecimiento negativas en su comparacion anual. La recuperacion en

el consumo privado ha sido impulsada por los bienes no duraderos, los cuales
mostraron tasas de variacion anual, en octubre y noviembre, de 06 %y 2.2 %
en cifras originales. No obstante, de acuerdo con el indicador de ventas repor-
tado por la Asociacion Nacional de Tiendas de Autoservicio y Departamentales
(ANTAD], que durante el cuarto trimestre promedio un crecimiento anual de
-12 % y en enero tuvo una tasa de decremento de 9.8 %, por lo que se espe-
ra que el consumo privado frene la buena dinamica registrada en octubre y
noviembre. Sin embargo, el consumo de bienes duraderos mantuvo tasas de
crecimiento con bajo dinamismo y un aumento mensual de 1.2 % v -12.6 % en
octubre y noviembre, aungue mostro tendencia al alza desde junio.

VENTA DE BIENES NO DURADEROS Y DE LA ANTAD

Variacion porcentual anual

— ANTAD

Bienes no duraderos

-15

-20

-25
EES DD 000000000000 000305
b L 2L A3 L LI R % T T i o
-BEESEEEEESEEEERESEEEE YR

» Fuente: INEGI y ANTAD.
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En 2020 Por su parte, las remesas han mantenido una buena dindmica, incluso han mos-
las remesas crecieron trado tasas de crecimiento historicas. En promedio, durante 2020 se registro
histéricamente un crecimiento anual de 11.4 %, lo que se podria explicar, por un lado, porque

las y los trabajadores mexicanos en el extranjero se encuentran empleados
en actividades esenciales para la poblacion vy, por el otro, por la recuperacion
economica de Estados Unidos.

Por otra parte, la confianza del consumidor promedid 37.6 puntos durante el
cuarto trimestre, lo que significd un incremento de 2.3 puntos respecto del
trimestre inmediato anterior en cifras desestacionalizadas. Esta recuperacion
continud durante el primer mes de 2021 (0.3], aunque los niveles se mantuvie-
ron por debajo de lo observado antes de la emergencia sanitaria.
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Durante 2020, Respecto a la Inversion Fija Bruta, durante octubre y noviembre se registro una
la IED tuvo un flujo tasa de variacion promedio anual de -12.5 %, mientras que en su comparacion
29 ] I mensual se tuvo un incremento de 3.0 %y 2.3 %, respectivamente. Por compo-
de £9.1 MIlEeS o , . . y
. nentes, la construccion fue la que mostrd un mejor desempefo, pues crecio
de mlllcnes en promedio 4.1 % mensual durante el mismo periodo. Por su parte, la Inversion
z Extranjera Directa [IED] fue de 2.5 mil millones de dolares en el ultimo trimestre

de délares

y, durante todo el ano, el flujo fue de 29.1 miles de millones de dodlares, lo que
significo un decremento anual de 14.7 %. Las entidades con mayor captacion
de inversion durante 2020 fueron Ciudad de México (6.9 mil millones de do-
lares), seqguida de Nuevo Leon (3.4 mil millones de dolares). Los paises con
mayor inversion en México fueron Estados Unidos y Canada, pues entre 10s
dos representaron 53.6 % del total en 2020.

La actividad industrial ha sido uno de los sectores con mayor recuperacion, ya
que crecio en promedio -3.2 % en el cuarto trimestre de 2020; esto significo
un incremento de 22.2 puntos porcentuales respecto del segundo trimestre,
cuando se tuvo la mayor caida. El componente manufacturero fue el que tuvo
un mejor desempeno en el cuarto trimestre, ya que tuvo un crecimiento anual

Cr%cmento de -0.5 %. También se espera que la tendencia de las importaciones de bienes

de '3.2 /o anual intermedios —un buen indicador de los insumos demandados por las empre-

en la actividad industrial $as en sus procesos productivos— continlie al alza, ya que, durante el segundo
en el cuarto trimestre semestre del ano, han promediado un crecimiento mensual de 4.5 %.

ACTIVIDAD INDUSTRIAL E INVERSION FIJA BRUTA

Variacion porcentual anual
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En las exportaciones totales, el impacto en el inicio de la emergencia sanitaria
fue negativo: en abril y mayo se tuvo la mayor caida anual desde que se tiene
registro [-47.5 % en promedio). Sin embargo, a partir de octubre se observo una
recuperacion importante, con tasas de crecimiento anuales positivas; no solo
se encontralban en niveles anteriores a la pandemia, sino con buen dinamismo.
Esta recuperacion se debe, sobre todo, a las exportaciones no petroleras, las
cuales han representado 91.0 % del total en los ultimos 10 anos, en particular 1as
manufactureras, que han registrado un crecimiento anual promedio de 3.6 %
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en el ultimo trimestre de 2020. Se espera que las exportaciones registren un

La exportacion de estancamiento, como lo sugieren los datos de exportacion de vehiculos de

vehiculos tuvo un enero 2021 (-6.4 %). La recuperacion en las importaciones ha sido mas modera-

decremento anual de da; sin embargo, aungue desde junio se observd una tendencia al alza, aun no
6.4 % han alcanzado a crecer a tasas positivas anuales.

en enero de 2021 EXPORTACIONES TOTALES Y EXPORTACIONES DE VEHICULOS

Variacion porcentual anual
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Fuente: INEGI.

Con respecto a las finazas publicas, la Secretaria de Hacienda y Credito Publico

Durante 2020 (SHCP] reportd que, al cierre de 2020, el ingreso fue de 5,339.9 miles de millo-
los ingresos publicos nes de pesos, 10 que representd un decremento de 4.1 % en términos reales
registraron un decremento respecto del ingreso del ano previo, y de 3.3 % con realcion al ingreso pre-
anual de 4] % supuestado. Esta caida se debio, sobre todo, a la disminucion de los ingresos

petroleros, los cuales registraron un decremento anual de 38.7 %. Cabe resaltar
que los ingresos no petroleros tuvieron un incremento de 3.4 % real anual, a
pesar de la contraccion econdmica, lo cual amortiguo la caida de los ingresos
petroleros. El gasto publico total tuvo un aumento real anual de 0.2 %, sobre
todo en el rubro de gastos programables (1.8 %). Durante la emergencia sanita-
ria, México otorgo apoyo fiscal a micro y medianas empresas, pero fue de los
mas bajos entre los paises de Ameérica Latina. En diciembre, el balance publico
primario registrd un superavit de 31.7 mil millones de pesos y una variacion de
0.7 % con respecto de lo programado. Sin embargo, en 2020, el Saldo Historico
de los Requerimientos Financieros del Sector Publico (SHRFSP) represento el
52.2 % del PIB, lo que significo un incremento de 7.7 puntos porcentuales res-
pecto de 2019. Sin embargo, este crecimiento se debio a la caida en el PIBy no
a un mayor flujo de endeudamiento.

Durante 2020, el Banco de México [Banxico) decidio bajar las tasas de refe-
rencia, al pasar de 7.25 % al inicio a 4.25 % al cierre, debido a las condiciones
de holgura de la economia mexicana y a que la inflacion se mantuvo den-
tro de los limites establecidos por esa institucion durante gran parte del ano,
por estas mismas razones, en febrero de 2020, Banxico decidio realizar una
nueva disminucion de 25 puntos base, que ubica la tasa de referencia en
400 %. En los ultimos meses se registrd una disminucion importante en la
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En enero de 2021 inflacion, al caer 76 puntos base entre octubre y noviembre, para ubicarse en
la inflacion se ubico 3.33 %. Esta tasa se mantuvo en diciembre, cuando la inflacion se colocod en
o 315 %, debido a una caida en el precio de frutas y verduras, asi como a una
en 3 54 /° disminucion en las mercancias no alimentarias provocada por el efecto de un
prolongado Buen Fin. En enero de 2021, la inflacion fue de 3.54 % y se mantuvo
dentro de los limites establecidos por Banxico, aunque con un incremento de

39 puntos base respecto del ultimo dato reportado en 2020.

TASA DE INTERES E INFLACION

Porcentaje
Inflacién Tasa de interés*
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Fuente: Elaboracion propia con datos del INEGI y Banxico.
* Ultima tasa reportada en el mes.

Mercado laboral

Durante 2020, el mercado laboral estuvo impactado por las medidas del
gobierno para contener la emergencia sanitaria, sobre todo en el segundo
trimestre, debido a que la Poblacion Economicamente Activa (PEA] tuvo una
calda de 10.0 millones de personas y se ubico en 47.3 millones en el segundo
trimestre, cuando comenzo a recuperarse, aunque aun por debajo de os ni-
veles registrados antes de la pandemia; en el ultimo trimestre la PEA se ubico
en 55.3 millones, 1o que significd un crecimiento de 1.5 millones respecto del
trimestre inmediato anterior.

POBLACION ECONOMICAMENTE ACTIVA
Y POBLACION OCUPADA
Millones de personas, 2020
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La Poblacion Ocupada registrd un comportamiento similar al de la PEA. Entre
el primer y segundo trimestre del ano paso de 554 a 45.1 millones, es decir,
disminuyd en 10.3 millones. Sin embargo, en el ultimo trimestre se ubico en
52.9 millones, lo que significd un incremento de 7.9 millones desde el punto
mas algido de la pandemia. Durante la emergencia sanitaria, la poblacion con
empleo informal fue la mas afectada, ya que paso de 31.0 millones a 23.0 mi-
llones entre el primer y segundo trimestres. No obstante, en el tercer y cuarto
trimestre, este grupo se ubico en 27.7 y 29.7 millones, respectivamente, aunque
aun por debajo de lo reportado antes de la pandemia.

Por su parte, la tasa de desocupacion, que se incremento durante los primeros
tres trimestres del afio y tuvo un ligero retroceso en el ultimo trimestre, se man-
tiene por arriba de lo reportado antes de la emergencia sanitaria. La poblacion
informal no impacto en este indicador, ya que sus miembros decidieron pasar
a ser parte de la Poblacion No Econdmicamente Activa (PNEA] disponible, es
decir, dejaron de buscar donde laborar por considerar que no €s un momento
indicado para encontrar trabajo o por haber desistido de buscarlo. Esta pobla-
cion paso de 5.8 millones en el primer trimestre a 175 millones en el segundo.
En el cuarto trimestre, el numero de personas en esta condicion fue de 9.2 mi-
llones, aun por arriba de los niveles mostrados antes de la emergencia sanitaria.

Elempleo formal, que se calcula con el nimero de afiliados al Instituto Mexicano
del Seguro Social (IMSS], ha tenido un impacto negativo desde el inicio de la
pandemia, aungue no tan fuerte como el observado en el empleo informal. En
abril se reqistrd la mayor pérdida de puestos de trabajo, con una disminucion
de 555 mil. No obstante, en el tercer y cuarto trimestres, se reqistrd una recu-
peracion, y el numero de puestos de trabajo fue en promedio de 19.6 millones
y 19.9 millones, respectivamente. En diciembre se tuvo una caida de 278 mil
puestos respecto del mes inmediato anterior y debido al comportamiento
estacional del empleo formal, aunque de menor magnitud a la registrada en
los cinco anos previos, cuando la disminucion promedio de puestos de trabajo
fue de 344.2 mil en el mismo periodo. La recuperacion en el empleo formal
continud durante enero de 2021, en donde el nimero de puestos de trabajo
se ubico en 19.8 millones, con lo que aun mantiene niveles por debajo de 1o
observado en enero del aho pasado.

POBLACION INFORMAL Y TRABAJOS REGISTRADOS EN EL IMSS
Millones

Poblacién informal [eje izquierdo)
Trabajos registrados en el IMSS (eje derecho)

dic-20

295
32 22
SOW Azl
28 20
19
26 /IS
198
24 17
22 16
20 15
mpeeceeroppeeenR2e202RSq
2§is38¢a28gs38ts28¢e535¢

Fuente: INEGI e IMSS.




Al analizar los puestos de trabajo registrados en el IMSS, por empleo per-
manente y eventual, puede observarse que este Ultimo fue el mas afectado
por la emergencia sanitaria, ya que en el tercer trimestre de 2020 se tuvo una
disminucion anual promedio de -9.0 %. El empleo eventual mostrd mejor dina-
mismo durante julio y noviembre, aungue tuvo una caida en diciembre por la
estacionalidad del empleo mencionad, mencionada, con un ligero repunte de
56.5 mil puestos de trabajo en enero de 2021 respecto del ultimo mes de 2020.

TRABAJOS REGISTRADOS EN EL IMSS

Eventuales y permanentes, millones
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Fuente: IMSS.

El nimero de
relaciones laborales En el Infonavit, al 8 de febrero de 2021, se tenian 19.6 millones de relaciones
al 8 de febrero laborales activas registradas, lo que representa un decremento de 3.1 % res-
de 2021 fue de pecto del 31 de diciembre de 2019. El 27 de noviembre de 2020 se alcanzo el
. punto maximo en el nimero de relaciones laborales [20.0 millones), aunque se
196 mlllones observo una ligera disminucion en las Ultimas dos semanas de diciembre de-
bido al comportamiento estacional en el empleo. Ademas, durante el segun-
do semestre del afo se observd una tendencia al alza que continud durante
enero y parte de febrero de 2021, después de haber llegado a 19.3 millones de
relaciones laborales registradas entre mayo y junio.

" Las entidades colindantes con Estados Unidos han tenido mayor recuperacion

.-‘ debido a que, en general, se dedican al sector de las manufacturas, uno de los

Fl empleo \} mas dinamicos. En esta parte del pais, el crecimiento en el empleo durante el

eventual ha sido n -’JI mismo periodo ha registrado un ligero incremento de 0.4 %. La recuperacion

el mas afectado ha sido mas lenta en estados como Quintana Roo y Guerrero, entidades fuer-

en la emergencia sanitaria temente golpeados por la pandemia debido a que el turismo es una de sus
principales actividades.

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



RELACIONES LABORALES EN LA FRONTERA NORTE
Y EN EL RESTO DEL PAIS
Millones, 31 de diciembre de 2019 y 8 de febrero de 2021
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Infonavit.
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IV. BALANCE
DE RIESGOS

Y PERSPECTIVA
ECONOMICA
PARA 2021

Predominan
los riesgos
a la baja para 2021

Riesgos al alza: ~JES
apoyo fiscal ==

en Estados Unidos y
despliegue de vacunas

Los riesgos a la baja continuan predominando en todo el mundo, debido al
surgimiento de mas rebrotes y de nuevas cepas de COVID-19. Esto podria llevar
a las autoridades a prolongar las medidas de distanciamiento social y las res-
tricciones de la actividad econdmica, 10 que causara efectos negativos sobre
la estabilidad de los mercados financieros vy la oferta de credito, cuando 10s
niveles de deuda se encuentran elevados y algunos bancos centrales estan
cerca del limite efectivo inferior de la politica monetaria. Ademas, la debilidad
en las inversiones podria continuar debido a que la percepcion de riesgo de
los inversionistas puede verse afectada en el largo plazo por la pandemia, 1o
que tendria repercusiones en el aumento de la demanda de activos liquidos.
De persistir la debilidad en la inversion, se amplificaria la caida en la actividad
econodmica vy limitaria alin mas el espacio de accion de la politica monetaria.

El despliegue acelerado de las vacunas permitira que las autoridades de salud
eliminen las restricciones impuestas antes de lo esperado y ayudaria a reactivar
la economia. Por otro lado, las politicas fiscales propuestas por el gobierno de
Estados Unidos podrian sentar las bases para un repunte rapido. A saber, la
administracion del presidente Joe Biden, quien asumio el cargo el 20 de enero
de 2021, impulsa un estimulo fiscal por 1.9 billones de ddlares con una propues-
ta que contempla transferencias de 1,400 ddlares por persona, asi como 400
mil millones de dolares en recursos directos para combatir la pandemia y 350
mil millones en fondos de emergencia como apoyo a los gobiernos estatales
y locales. Ademas, se propone incrementar el salario minimo a nivel federal
a 15 dolares la hora. A pesar de que el plan es ambicioso, la victoria de los
demadcratas en las elecciones celebradas en enero en el estado de Georgia le
dio a ese partido la mayoria en ambas camaras y posibilita el impulso de una
agenda politica amplia.

Asimismo, la firma de un acuerdo comercial entre la Union Europea y el Reino
Unido, en las ultimas semanas de 2020, otorgara certidumbre a su relacion
comercial, a pesar de que las mercancias que viajan entre una y otra parte ya
no se moveran libremente v se aplicaran controles aduaneros.

Por el contrario, la reciente firma de un acuerdo comercial entre la Union
Europea con China relajara muchas de las restricciones impuestas a las em-
presas europeas que trabajan en ese pais, incluido el requisito de que ope-
ren a traves de empresas con socios chinos. Aungue este acuerdo no ha
sido ratificado por el Parlamento Europeo, daria mayor acceso a los bancos
europeos en el mercado chino vy, de aprobarse, se fortaleceria la relacion
comercial entre las partes.
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Por su lado, la economia mexicana se enfrenta a otros riesgos particulares,
entre 10s que destaca la extension nacional de las medidas para contener la
pandemia en algunas regiones ante un nuevo pico de contagios y rebrotes,
lo que provocara medidas de restriccion en la movilidad y una caida en la
actividad econdmica. Ademas, la distribucion de las vacunas para inmunizar
a la poblacion, de acuerdo con el plan actual del gobierno, podria retrasarse
ante complicaciones en la produccion y la compra.

Asi tambien, los problemas de liquidez y de solvencia en empresas de sec-
tores con una baja reactivacion en sus actividades podrian provocar, en el
mejor de los casos, aumentos en los indices de morosidad que presionarian
al sistema financiero a disminuir el flujo de crédito, lo que frenaria el creci-
miento de la demanda agregada. En caso de agravarse este problema, las
empresas enfrentarian cierres definitivos, lo que impactaria en el crecimiento
potencial del pals.

Otro de los posibles riesgos que afectarian la dinamica econdmica nacional
es el aumento en la incertidumbre provocada por el posible deterioro del
marco institucional, en particular de organismos autonomos como el Banco
de México. Por ultimo, aun existe la posibilidad de un recorte adicional en la
calificacion de la deuda soberana que dificultaria el acceso del pais a los mer-
cados financieros.

,& En cuanto a los riesgos al alza, los posibles estimulos fiscales en Estados Unidos
$ aumentaran el consumo, lo que provocara un repunte economico en Mexico,
J gracias a un crecimiento en las exportaciones manufactureras y al incremento

en el flujo de remesas. Ademas, la probable continuidad en la politica mone-
Entre 27 % taria expansiva del Banco de México permitird un impulso econémico. El nivel
o de capitalizacion del sistema financiero seguird garantizando que el flujo de

y 43 /o crédito se mantenga estable.

WA NN

crecimiento del PIB
de México en 2021 De acuerdo con el Infonavit, con base en el contexto actual vy al balance de
riesgos presentado, la estimacion central del crecimiento economico de
Mexico sera de 2.7 % para 2021, mientras que en un escenario optimista, el
crecimiento esperado es de 4.3 % anual. La estimacion del escenario central
serd inducido, sobre todo, por un mayor dinamismo de la demanda externa
y, en menor medida, por el crecimiento del consumo interno vy la inversion
—~ privada. Ademas, se espera que el gobierno federal continle con su estrategia
‘@' de no endeudamiento y de bajo apoyo fiscal para mitigar los efectos de la
\ y/ 36 % emergencia sanitaria en la actividad economica.
inflacion México
en 2021 Se estima que 13 inflacion se encuentre alrededor de 3.6 %, motivada, princi-
palmente, por la persistencia del componente subyacente a no disminuir y, en
menor medida, por episodios de volatilidad en el componente no subyacente,
sobre todo en el precio de los energeéticos ante la incertidumbre en la aplica-

/’ cion del Impuesto Especial sobre Produccion y Servicios (IEPS).
.// h)
/ Iw-l"‘l‘I 1 Con respecto de la tasa de referencia, se preve que disminuya 50 puntos base
/\/ || o adicionales hasta colocarse en 3.75 %, gracias a que la inflacion permanece-
= - 375 /o ra por debajo de la banda superior de la meta establecida por el Banco de
tasa objetivo Meéxico (4.0 %), y ante un menor riesgo de altas presiones inflacionarias provo-
del Banco de México cadas por el tipo de cambio, el riesgo de pais vy los precios internacionales de
al cierre de 2021 las materias primas.
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En el mercado laboral se espera que, al cierre de 2021, los puestos de trabajo
registrados ante el Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS] se incrementen
en 277 mil, como consecuencia de la reactivacion parcial de la actividad eco-
nomica, después de las medidas de contencion en la primera mitad del ano, la
debilidad en el consumo vy la inversion domestica.

Cabe senalar que, dadas las caracteristicas de la crisis econdmica provocada
por la emergencia sanitaria y las diferencias estructurales que tienen con otros
periodos de estrés economico, las proyecciones estan sujetas a un elevado
grado de incertidumbre. Por lo tanto, es importante evaluar 10s mecanismos
de transmision de la crisis a la economia provocada por la emergencia sanita-
ria y la trayectoria que puede tomar la recuperacion, ya que esta perspectiva
podria ajustarse en caso de que la actividad econdmica presente choques no
predecibles provocados por la dindmica de la pandemia.
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RECUADRO 1. EFECTO DIFERENCIADO
DE LA EMERGENCIA SANITARIA
EN LAS ECONOMIAS ESTATALES

Las medidas para contener la pandemia han provocado un impacto hetero-
géneo en las economias locales, las cuales muestran distinto grado de diver-
sificacion y dependencia con respecto de las actividades mas afectadas. Este
recuadro presenta indicadores estatales que reflejan una correlacion positiva
entre la concentracion de la economia en el sector servicios, en particular en
el turismo, y el nivel del impacto de la emergencia sanitaria en los indicadores
economicos de las entidades.

Indicadores tradicionales del mercado laboral, como la Encuesta Nacional de
Ocupacion y Empleo (ENOE] del Instituto Nacional de Estadistica y Geografia
(INEGI] v el numero de trabajadores afiliados al IMSS, dan cuenta del profundo
golpe de la pandemia en el pais. Al cierre del tercer trimestre?, la ENOE reportd
un incremento anual de 2.1 % en la poblacion en edad de trabajar (15 afios o
mas), un decremento de 6.2 % en la Poblacion Economicamente Activa (PEA]
y un incremento de 14.7 % en la Poblacion No Econdmicamente Activa [PNEA).
Al interior de la PEA, la poblacion desocupada aumentd de forma anual en
29.0 %, mientras que al interior de la PNEA, la poblacion disponible para trabajar
se incremento de forma anual en 85.0 %. Por su parte, el IMSS reportd, al cierre
de diciembre de 2020, una pérdida anual de 647.7 mil empleos [-3.2 % anual).

Las medidas tomadas por las autoridades para contener el avance de la en-
fermedad por el SARS-CoV2, y evitar asi la saturacion del sistema de salud, han
tenido un impacto importante en la actividad economica. El cierre total o par-
cial de actividades no esenciales, aplicado en abril y mayo en todo el territorio
nacional y, a partir de junio, de manera regional conforme al semaforo que
monitorea el riesgo epidemioldgico, ha generado deterioro por el lado de la
oferta, al disminuir la utilizacion de la capacidad instalada y la disponibilidad de
mano de obra. Por su parte, la demanda de bienes y servicios se ha reducido
debido a las medidas de distanciamiento social, a una mayor incertidumbre y a
los menores ingresos en los hogares. La demanda de algunos servicios podria
mantenerse muy por debajo de los niveles anteriores a la pandemia, mientras
el consumidor no perciba que se ha alcanzado un cierto nivel de inmunidad
en la poblacion, lo que dependera de la velocidad con la que se apliquen las
vacunas. Los datos muestran que el mayor deterioro de los indicadores de acti-
vidad y empleo se presenta en los servicios que implican la interaccion cercana
entre personas [eventos masivos, bares, centros nocturnos), que se desarrollan
en espacios cerrados (transporte de pasajeros, cine, teatro) o que requieren
compartir objetos e instalaciones [gimnasios, escuelas, hoteles, restaurantes).
Por lo anterior, el sector turistico, en el que se encuentra una buena parte de las
actividades afectadas, presenta los peores resultados y perspectiva.

?Durante abril, mayo y junio de 2020, el INEGI suspendio el levantamiento de informacion basado en
entrevistas cara a cara y diseio una estrategia a distancia a través de la Encuesta Telefonica de Ocupacion y
Empleo [ETOE). A partir de julio reactivd de manera gradual sus operaciones en campo, por lo que la nueva
edicion de la ENOE considera tanto entrevistas cara a cara como telefonicas.
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La siguiente grafica muestra en el eje horizontal el crecimiento anual del
Indicador Trimestral de la Actividad Econdmica Estatal (ITAEE] del INEGI, entre
los terceros trimestres de 2019 y 2020, mientras que en el gje vertical se presen-
ta la relevancia economica de las actividades ligadas al turismo, medida como
el porcentaje del Valor Agregado Censal Bruto (VACB] estatal reportado en el
Censo Economico 2019 del INEGE. En la misma grafica se resaltan en color azul
oscuro las entidades concentradas fuertemente en el sector servicios, es decir,
donde mas de 75 % del VACB estatal se genera en este sector, incluyendo
el turismo, como Quintana Roo (93.2 %), Ciudad de Meéxico (86.1 %), Nayarit
(84.7 %), Baja California Sur [79.9 %), Colima (78.6 %), Guerrero (77.9 %) y Chiapas
(76.8 %). Por su parte, las entidades concentradas ligeramente en el sector
servicios [entre 50-75 % de su VACB] se resaltan en color azul claro. Como es
evidente, el mayor impacto economico se registra en las entidades que se
concentran en el sector servicios, en general, y en las actividades turisticas, en
particular. Un caso extremo es Quintana Roo, cuya economia depende casi
por completo del sector servicios, sobre todo del turismo, responsable de la
tercera parte del valor agregado que produce la entidad, por lo que no sor-
prende que el valor de su economia se haya reducido casi 30 %.

IMPACTO DE LA EMERGENCIA SANITARIA EN LA ECONOMIA
LOCAL Y CONCENTRACION EN EL TURISMO
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Fuente: Elaboracion propia con datos del INEGI.

Cuando una economia se encuentra concentrada en una actividad especifica,
SuU exposicion a un chogque exdégeno que la afecte representa un mayor riesgo.
Economias agricolas que sufren una sequia o islas turisticas azotadas por un
huracan devastador son ejemplos claros; las y los trabajadores que pierden
su fuente de ingresos comparten la misma suerte con una proporcion amplia
de las empresas y de la Poblacion Econdmicamente Activa de Ia region, cuyas
actividades estan correlacionadas, por lo que la probabilidad de encontrar
un empleo distinto disminuye. Esto sucede en menor medida en economias
diversificadas, donde los desempleados que genera un chogue negativo en

3 Los datos del censo econdmico permiten conocer la relevancia, en términos del valor agregado, del
personal ocupado o del numero de unidades econdmicas en las 898 actividades desarrolladas en cada
entidad y municipio del pais. Del total de actividades, 511 estan relacionadas con los servicios, 375 con las
manufacturas y 12 con el sector primario. El INEGI define 118 actividades como caracteristicas y conexas al
sector turistico.
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Cierto sector tienen mayor probabilidad de ocuparse en otros sectores, sobre
todo si estos se encuentran poco correlacionados al primero, lo que les permi-
te seguir operando sin mayores afectaciones”.

Es posible obtener el grado de diversidad de los mercados laborales locales
con base en informacion de los censos econdmicos del INEGI. La siguiente
grafica muestra en el eje horizontal el nUmero de actividades econdmicas en
las que se especializa el mercado laboral de cada entidad, es decir, el nume-
ro de actividades donde la proporcion de trabajadores locales dedicados a
cierta actividad resulta mayor a la proporcion del empleo que genera esa
actividad a nivel nacional’; por ejemplo, Jalisco y el Estado de México son las
entidades mas diversas, dado que se especializan en mas de 360 actividades
economicas, de las 898 posibles, mientras que Quintana Roo solo se concen-
tra en 121 actividades.

Por su parte, en el gje vertical se muestra el crecimiento anual del empleo
formal, medido por el cambio porcentual del numero de relaciones laborales
reqistradas en la base de datos de la Coordinacion General de Recaudacion
Fiscal del Infonavit, entre el 18 de enero de 2020 v el 18 de enero de 2021. En
la gréfica se vuelve a resaltar en colores azul claro y azul oscuro las entidades
gue se concentran en el sector servicios, bajo el mismo criterio (VACB] utilizado
en la grafica anterior. Como es evidente, las entidades poco diversas, cuyos
mercados laborales se concentran fuertemente en el sector servicios, son las
que han sufrido una pérdida mayor de empleo formal. El caso extremo es, de
nuevo, Quintana Roo, la entidad menos diversa, con fuerte concentracion en el
sector servicios, que ha perdido mas de 20 % de su empleo formal.

DIVERSIDAD ECONOMICA Y PERDIDA DE EMPLEO
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Fuente: Elaboracion propia con datos del INEGI e Infonavit.

“Existe semejanza con la teoria del portafolio, la cual incorpora la diversificacion como un elemento crucial para
reducir la volatilidad de los rendimientos. En este contexto, un portafolio se encontrard mejor diversificado si
los activos financieros en los que invierte muestran rendimientos poco correlacionados entre si.

°Es importante notar que los empleos reportados en los censos econémicos se ubican tanto en el sector
formal como en el informal.
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V. SECTORES DE
LA CONSTRUCCION
Y DE LA VIVIENDA

1. Sector de la construccion

El Indicador Mensual de la Actividad Industrial (IMAIJ® del Instituto Nacional de

Durante el cuarto trimestre Estadiistica y Geografia (INEGI) muestra, que durante el cuarto trimestre, la recu-
el IMAI reportd peracion del sector de la construccion continud con fuerza después de la caida

un crecimiento trimestral de septiembre, ya que reportd un crecimiento trimestral de 5.8 %. Sin embargo,
\ de 58 °/o alin se encuentra en niveles por debajo de los reportados el ano anterior, ya que
para el sector la variacion anual reportada fue de -10.0 %. Con excepcion de diciembre, que

A de la construccion presenta una caida estacional, las variaciones anuales de octubre y noviembre,
que fueron de -9.6 y -8.2, respectivamente; presentan una ligera mejoria respecto

de la tendencia de enero v febrero de 2020, cuando se reportaron variaciones
anuales de -9.1 % vy -9.5 %, respectivamente.

o Este analisis se complementa con el indicador de la Encuesta Nacional de

Empresas Constructoras (ENEC)” tambien del INEGI, el cual muestra un desem-

Durante el cuarto peno negativo si se le compara con el IMAI, ya que durante el cuarto trimestre

trimestre la ENEC 8 reportd una variacion de -0.5 % respecto del trimestre anterior, y una variacion

reportd una variacion de -25.6 % respecto al mismo periodo del ano anterior. Ademas, la variacion

trimestral de -05 % anual del ano 2020 fue de -24.8 %, mientras que el IMAI reportd una variacion
para el sector de -175 % para el mismo periodo.

de la construccién i )
PRODUCCION DEL SECTOR DE LA CONSTRUCCION

Variaciones porcentuales

IMAI e ENEC
Variacion mensual Variacion anual
20 20
10 10
0 = = - 0 P
-10 -10
-20 -20
-30 -30
-40 40
eee22885 3197%131%¢%
$ S 88¢%8 328 § 2 28 g8 23

Fuente: Elaboracion propia con datos del INEGI.
ENEC: Encuesta Nacional de Empresas Constructoras.
IMAIl: Indicador Mensual de la Actividad Industrial.

SEl IMAI mide la produccion de las empresas constructoras, de los hogares y de otras unidades econdmicas
que llevan a cabo actividades de construccion por cuenta propia. Véase Sistema Nacional de Cuentas
Nacionales, Fuentes y Metodologias, 2013, p. 394.

7La ENEC mide la produccién de las empresas dedicadas a la construccion.
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En 2020, la obra publica
reportd una variacion

anual de '260 %,

y la obra privada,

-23.8 %

\
‘\\'

La obra publica reportd
un crecimiento ‘

de 67 %

durante diciembre
de 2020

Los datos reportados por la ENEC reflejan que la obra publica se encuen-
tra en crisis desde antes de la pandemia. La variacion anual en 2019 fue de
-26.0 %, mientras que la obra privada mostrd una variacion de -23.8 %.
Ademas, el afio pasado, el indicador de la obra publica inicié con el menor
nivel registrado desde que hay datos en la serie®; esto es, durante el pri-
mer trimestre de 2020 la produccion publica reportd una variacion anual de
-19.7 %, mientras que la obra privada, -13.4 %. Debido a que la obra publica
ya registraba niveles histéricamente bajos antes del inicio de la emergencia
sanitaria, fue menos afectada por esta que la produccion privada. En este
sentido, la obra publica reportd su mayor caida en abril, -21.0 % en términos
anuales, mientras que la obra privada registro su descenso mas pronunciado
en mayo, el cual fue de -36.0 % en términos anuales.

La tendencia a la baja observada en la obra publica desde 2019 influyd en su
lenta recuperacion durante la pandemia pues, entre junio y noviembre, el cre-
cimiento mensual promedio de la produccion publica fue de 2.0 %, mientras
que el de la privada fue de 2.6 %. No obstante, en diciembre la obra publica
se recuperd con mayor fuerza que la obra privada, ya que reportaron creci-
mientos mensuales de 6.7 % y 3.4 % respectivamente. Complementariamente,
la variacion anual de 2020 fue de -26.0 % para la obra publica y de -23.8 % para
la obra privada.

PRODUCCION DE OBRA PUBLICA
Miles de millones de pesos constantes
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Fuente: Elaboracion propia con datos de la ENEC del INEGI.

83 ENEC tiene datos desde 2006.
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PRODUCCION DE OBRA PRIVADA

Miles de millones de pesos constantes

2016 2017 2018
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Fuente: Elaboracion propia con datos de la ENEC del INEGI.

La inversion La inversion en el sector de la construccion muestra una tendencia de
en el sector

recuperacion similar a la del indicador de la produccion total (IMAI). Los
de la construccion crecimientos anuales aln se encuentran en terreno negativo, pero se es-
crecio 24 % pera que la recuperacion continle durante el primer trimestre de 2021.
Respecto del comportamiento mensual, en septiembre tuvo una cal-
da de -70 %, pero en octubre crecid 58 % y en noviembre aumento

24 %. Se espera que en diciembre tenga una caida estacional, y para todo
2020 reporte una variacion anual de -17.8 %.

durante noviembre

FORMACION BRUTA DEL CAPITAL
EN EL SECTOR DE LA CONSTRUCCION

Variaciones porcentuales

Variacién anual
—— OVErSION IMAIL
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FORMACION BRUTA DEL CAPITAL
EN EL SECTOR DE LA CONSTRUCCION (continuacién)

Variaciones porcentuales

Variacion mensual

Inversion IMAI
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Fuente: Elaboracion propia con datos del INEGL.
IMAIl: Indicador Mensual de la Actividad Industrial.

En cuanto al comportamiento del mercado laboral en el sector, de acuerdo con

Segun la ENOE, durante la Encuesta Nacional de Ocupacion y Empleo (ENOE] del INEGI, durante el cuarto
el cuarto trimestre trimestre el empleo informal crecio 3.5 % respecto del afio anterior y el formal
el empleo crecié decrecio -7.3 % respecto del ano anterior. Esto significa que, respecto del mismo
anualmente - y trimestre del afio anterior, hubo una diferencia de 115.3 mil empleos mas en el
]1 % en % sector informal, mientras que en el sector formal se perdieron 68.7 mil empleos.
el sector de S\a El empleo total del sector crecio 1.1 %, 1o que representd 46.7 mil empleos mas
la construccion respecto del cuarto trimestre del afio anterior. Ademas, al comparar el afo 2020

y el 2019 la caida del empleo fue de -84 %.

MERCADO LABORAL DEL SECTOR DE LA CONSTRUCCION

Variacion porcentual anual*

s CONStUCCION [IMAIL - == Total de trabajadores
Trabajadores formales

Trabajadores informales

R S N T B D D T DN D P N
tu:j zmszl zm‘j zmuzl 2u|12| 2u|22| zmszl zmj 2m52| zmj 2u|12| zcmj zm'j zuzuzl

Trimestre
Fuente: ENOE.
* Promedio movil de cuatro trimestres.
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l ﬁ m De acuerdo con el Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS), la recuperacion

Seaun el IMSS del empleo en la construccion continud en el ultimo trimestre de 2020, pero
duranetgljj?cieembré aLJr_1 sigue por debajo de los niyeles del ano ahterior. En el Ultimo trimestre, la

se perdieron variacion anual fu_e —_6:9 %,y la trimestral, 1.7 %. Si se comparan, se observa que,

86 6 mll empleos en octubre, la variacion anual fue de -8.1 %y la mensual, -1.6 %; mientras que, en

noviembre, la variacion anual fue de -7.0 %, y la mensual, 0.5 %. En diciembre, el
efecto estacional de la serie resultd en una caida anual de -5.5 %, y una caida
mensual de -5.6 %. Esto significa una disminucion anual de 86.6 mil empleos
entre diciembre de 2019 y diciembre de 2020, mientras que el ano anterior se
perdieron 13.0 mil empleos. El ritmo de recuperacion no ha sido tan rapido para
alcanzar los niveles estimados de no haber ocurrido la pandemia, para lo cual
se necesitan crear 66.8 mil empleos.

respecto del mismo
mes del aho anterior

PUESTOS DE TRABAJO AFILIADOS AL IMSS
EN EL SECTOR DE LA CONSTRUCCION
Millones de puestos laborales

Puestos laborales Crecimiento estimado [escenario sin COVID-19]
1.80
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G 2 2 @ e ° = ©

Fuente: Elaboracion propia con datos del IMSS.

S

La ENEC reportd
que, durante noviembre
y diciembre, se trabajaron

en promedio

Los datos de la ENEC respecto del nimero de dias laborados en las empresas
dedicadas a la construccion muestran que, durante noviembre y diciembre se
reportd una tendencia a la baja en el nimero de dias trabajados (18.1 dias), ya
que se trabajo en promedio, un dia menos respecto de octubre vy respecto
de los mismos meses del ano anterior. Ademas, durante 2020 se trabajo en
promedio 1.1 dia menos en comparacion a 2019.
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NUMERO DE DiAS TRABAJADOS
EN EL SECTOR DE LA CONSTRUCCION

Promedio movil de tres meses

= Dias trabajados Promedio 2019
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Durante l Con base en los datos a enero de 2021, el panorama de la inversion en el sec-

enero, el indicador tor de la construccion muestra signos de recuperacion. Los indicadores de

de confianza empresarial la Encuesta Mensual de Opinion Empresarial (EMOE] del INEGI, referentes a la

en el sector de la

Ol B confianza empresarial y al momento para invertir en el sector, muestran una
construccion crecio

recuperacion mas lenta que la produccion. Durante enero, el indicador de
0.6 puntOS confianza empresarial crecio 0.6 puntos respecto del mes anterior. Ademas,
respecto del mes anterior en ese mismo mes, el indicador del momento para invertir también registro
una recuperacion al crecer 1.4 puntos con relacion al mes anterior. Ambos
indicadores reflejan una recuperacion lenta de las empresas dedicadas ex-
clusivamente a la construccion.
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CONFIANZA EMPRESARIAL, MOMENTO PARA INVERTIR
Y PRODUCCION EN EL SECTOR DE LA CONSTRUCCION

Indicadores de opinidn vs. Produccion

= C Onfianza empresarial [eje izquierdo)
= Momento para invertir (eje izquierdo)
s Produccion ENEC* [eje derecho)
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Fuente: Elaboracion propia con datos del INEGI.

Nota: El indicador de confianza empresarial es un indicador de caracter cualitativo que permite conocer la
opinion de los empresarios respecto del desempefio economico del pais. Uno de sus componentes es el
momento para invertir, que refleja la opinion de los empresarios respecto de si el presente es un momento
adecuado para realizar inversiones.

* Promedio movil de tres meses de las variaciones anuales.

2. Sector vivienda

Durante 2019 y segun el INEGI, el Producto Interno Bruto (PIB) del sector vi-
vienda, sin alquiler imputado, mantuvo su participacion en el PIB total, la cual
fue de 5.9 %, y continud con la tendencia decreciente que venia presentando

desde 2017.

En 2019, el PIB del sector A pesar de que, en general, las caidas en el PIB del sector vivienda son mas
vivienda crecio profundas que las del PIB total, en 2019 esta situacion no se presento, ya que las
04 % variaciones anuales fueron de 0.4 % vy -0.1 %, respectivamente. Los crecimientos
respecto del PIB total y del PIB del sector vivienda estan correlacionados, por lo que se
- -.'l. . delano estima que la desaceleracion del sector continue durante 2020 vy que la caida
anterior anual del PIB del sector vivienda sea de 14.6 %, mayor que el total de la econo-

n\/'

mia, cuya caida fue de 8.5 %; esto porque, entre aboril y mayo, la disminucion en
la edificacion residencial fue mayor que la del Indicador Global de la Actividad
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Segun la Cuenta Satélite
de Vivienda de México,

en 2019, la segunda

fuente de financiamiento

N e

Iy

para la adquisicion
0 construccion de
una vivienda fue

o Infonavit

Econdmica (IGAE] del INEGI debido a que la construccion no fue considerada
una actividad esencial al inicio de la contingencia®.

COMPORTAMIENTO DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO
DEL SECTOR VIVIENDA Y DEL PRODUCTO INTERNO
BRUTO TOTAL
Variacion anual porcentual

=g _recimiento real PIB México
=== Crecimiento PIB vivienda

6.5
4.5
25
0.5

-1.5

=27

-55
-6.4

-1.5
-95
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2010
20m
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019

Fuente: Elaboracion propia con datos del INEGL.

La Cuenta Satélite de Vivienda de México® también mide la participacion de
las diferentes fuentes de financiamiento para la adquisicion o construccion
habitacional. Se puede observar que, en 2019, la banca privada, ademas de
conservar su papel como la principal fuente de financiamiento, amplio su par-
ticipacion 5.7 puntos porcentuales, lo que continla la tendencia iniciada en
2017. La segunda fuente de financiamiento fue el Infonavit, a pesar de que dis-
minuyo su participacion en el mercado en 1.7 puntos porcentuales, con lo que
prolonga la tendencia decreciente tambien iniciada en 2017. La tercera fuente
de financiamiento son los recursos propios de los hogares, que disminuyeron
su participacion en el total en 1.7 puntos porcentuales y continuaron asi con la
tendencia decreciente iniciada en 2018. Estas tres fuentes representaron 81.0 %
del total del financiamiento para la adquisicion y la construccion de la vivienda.

9“Acuerdo por el que se establecen acciones extraordinarias para atender la emergencia sanitaria generada
por el virus SARS-CoV2", publicado en el Diario Oficial de la Federacion el 31 de marzo de 2020 y “Acuerdo
por el que se precisan las actividades esenciales competencia de la Secretaria de Comunicaciones y
Transportes, en el marco de atencion de la emergencia sanitaria generada por el virus SARS-CoV2",
publicado en el Diario Oficial de la Federacion el 8 de abril de 2020.

El objetivo de esta cuenta satélite, realizada por el INEGI, es establecer una descripcidn cuantitativa, de
manera estructurada y detallada, de todos los flujos econdmicos relativos al sector vivienda, asi como de
conocer la aproximacion y el peso del sector en la economia total. Ver Cuenta Satélite de Vivienda en
Meéxico, en Sistema de Cuentas Nacionales de México. Fuentes y Metodologias. Afio Base 2013
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FINANCIAMIENTO DE LA VIVIENDA
Participacion en el total

m Conavi u Fonhapo
m Otros organismos subsidiarios Organismos Estatales de Vivienda
u Infonavit Fovissste

mOtros organismos de crédito pablico® m Banca privada

mOtros organismos de crédito privado**  m Recursos de los hogares

mSHF
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Fuente: Elaboracion propia con datos del INEGI.

* Por ejemplo: Banco Nacional del Ejército, Fuerza Aérea y Armada (Banjercito), Comision Federal de
Electricidad (CFE] y Petréleos Mexicanos [Pemex).

** Por ejemplo: Sociedades Financieras de Objeto Multiple (Sofomes] y Asociacion Civil (A. C).

Conavi: Comision Nacional de Vivienda.

Infonavit: Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores.

SHF: Sociedad Hipotecaria Federal.

Fonhapo: Fondo Nacional de Habitaciones Populares.

Fovissste: Fondo de la Vivienda del Instituto de Seguridad vy Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado.

La ENEC 5. Entre junio y octubre, el indicador de la ENEC, respecto de la produccion de
tuvo un crecimiento vivienda por parte de las empresas dedicadas a la construccion, crecio 3.1% en
mensual promedio promedio mensual. Sin embargo, la rapida recuperacion en junio v julio, que
de 07 % promedioé una variacion mensual de 7.1 %, ha perdido ritmo y, entre agosto y
en la produccion diciembre, el indicador reportd un crecimiento mensual promedio de 0.7 %.
de vivienda entre agosto Esto implica que el restablecimiento de la produccion en la rama de la edifica-
y diciembre cion residencial a los niveles previos a la emergencia sanitaria tardard mas, en

comparacion con el sector de la construccion en su conjunto.
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PRODUCCION DE VIVIENDA
Miles de millones de pesos constantes

2016 2017 2018 2019 2020
7 A/.\q 2019
]
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5
< 2020
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Fuente: Elaboracion propia con datos del INEGI.

En noviembre, Los datos referentes a la inversion en la construccion de la vivienda muestran

la variacion mensual un mejor desempeno que el del sector total de la construccion y que el de
en la inversion la produccion de vivienda reportada por la ENEC. Esta discrepancia se debe

en construccion a que el indicador de la inversion contempla en su medicion a las empresas
residencial fue dedicadas a la construccion, como o hace la ENEC, pero, ademas, agrega

de 54 % la inversion en actividades de construccion que los hogares y otras unidades
econdmicas hacen por cuenta propia. Entre mayo y agosto, la recuperacion de
la inversion tuvo un crecimiento mensual de 13.1 %. Este ritmo de crecimiento se
interrumpio en septiembre al reportar una caida de -8.7 %, aungue se retomo
en octubre y noviembre al presentar un crecimiento mensual de 8.8 %y 5.4 %,
respectivamente. Aun asi, el indicador se encuentra por debajo de los niveles
del ano anterior, ya que la variacion anual en ese ultimo mes fue de -2.5 %.
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FORMACION BRUTA DE CAPITAL EN EDIFICACION RESIDENCIAL

Variaciones porcentuales

Variacion anual porcentual Variacidn mensual porcentual
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Fuente: Elaboracion propia con datos del INEGL.

En noviembre de 2020, el saldo de crédito puente para la produccion de vivienda

W > reportd un crecimiento anual de 11.8%, continuando con la tendencia creciente
En noviemw iniciada a finales de 2019 y principios de 2020, tanto en el total como en la banca
el credito multiple y la Sociedad Hipotecaria Federal (SHF). En particular, entre septiembre
puente para la y octubre, el saldo del crédito puente de la banca comercial crecio 14.2 % en

construccion de vivienda

d promedio anual, mientras que, en noviembre, el crecimiento fue de 12.2 %. Este
tuvo un crecimiento anual

o mismo tipo de credito, pero otorgado por la SHF, mantuvo una tendencia anual
de "8 /o decreciente de julio a septiembre, al promediar crecimientos anuales de 1.1 %,
aungue en octubre y noviembre retomo la pendiente de creciemiento positiva
al crecer en promedio 6.3 %.

SALDO DE CREDITO PUENTE
Variaciones porcentuales anuales
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Fuente: Elaboracion propia con datos de la Asociacion de Bancos de México.
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En diciembre, g En cuanto a la oferta, de acuerdo con el Registro Unico de Vivienda (RUV),

el RUV reportd durante 2020, la produccion de obra mostré una caida anual de 12.9 %, lo que

una caida anual significa que se construyeron 12.4 mil viviendas menos que el afo pasado. Esta
o . y -

de ]29 /o situacion ha afectado a todos los segmentos de vivienda, por 1o que la brecha

en la produccion de produccion respecto de 2019 se ha ampliado. La vivienda popular, que re-

acumulada de vivienda presentd 52.1 % de la produccion total, registrd una variacion anual de -17.4 %; y

la vivienda tradicional, que representd 33.8 % de la produccion total, tuvo una
variacion anual de -0.9 %. La produccion de vivienda media-residencial, que
represento 13.4 % de la produccion total, registrd una variacion anual de -19.0 %.

PRODUCCION ACUMULADA DE VIVIENDA
REGISTRADA EN EL RUV
Miles de viviendas

2019 —2020
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Fuente: RUV.

Nota: No se considero la produccion de la vivienda econdmica, ya que solo se representd 0.8 % de la
produccion acumulada en 2019.

Con el fin de conocer el impacto de la emergencia sanitaria en el proceso de
construccion de las viviendas registradas en el RUV, se analizd el avance de
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obra, esto es, se tratd de identificar si las viviendas registradas reportaron algun
porcentaje de avance entre el inicio y el cierre del mes. Durante diciembre de
2020, los datos del RUV evidencian que 67 mil viviendas si reportaron avance
de obra respecto de noviembre. De manera desagregada, 54.5 mil viviendas
muestran avance pero no se terminaron, cifra 6.2 % menor a lo reportado en
noviembre, mientras que 12.5 mil viviendas tuvieron avance hasta completarse,
lo que constituye 26.4 % menos viviendas que las registradas en dicho mes. Por
otro lado, 137.7 mil viviendas no registraron avance, lo que significa aumento de
3.2 mil viviendas respecto de noviembre. Ademas, se observa que el avance
de obra ya se encuentra cerca de los niveles previos a la pandemia.

AVANCE DE OBRA DE VIVIENDAS QUE REPORTABAN ESTATUS
DE “EN PROCESO DE CONSTRUCCION”* A INICIO DE MES
Miles de viviendas en proceso de construccion

m Viviendas que registraron avance hasta ser completadas
m Viviendas que registraron avance pero no fueron completadas

m Sin avance
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Fuente: RUV.

* El'avance las viviendas con estatus “en proceso de construccion” a inicio de mes es reportado con
respecto del cierre de mes. Este avance es con relacion a los datos que reportaron inicio de obra a partir
de 2013 y que hasta el momento no han sido concluidas. Se tomaron en consideracion las viviendas que a
inicio del mes de referencia habian iniciado obras, pero aun no tenian 100 % de avance.

La SHF reportd un De acuerdo con el indice publicado por la SHF, durante 2020, el precio de las

. crecimiento anual viviendas se incremento 5.8 %, mientras que en el cuarto trimestre del mismo afio
M de 58 % el crecimiento anual fue de 5.4 %. Este indice sigue con tasas de crecimiento por
w #  enlos precios arriba de la inflacion reportada en el indice Nacional de Precios al Consumidor

' de las viviendas (INPC) y en el Indice de Precios de la Construccion Residencial, los cuales han

en 2020 crecido anualmente en promedio 34 % vy 3.0 % en los ultimos 12 meses. Sin
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embargo, en los primeros tres trimestres del ano, la inflacion del indice de pre-
cios de vivienda de la SHF tuvo una tendencia decreciente, que se revirtio en el
cuarto trimestre.

Durante el cuarto trimestre de 2020, la variacion en los precios de la vivienda
colocada por el Infonavit fue de 3.6 % respecto del mismo trimestre del ano
anterior. Esto es, mientras que en 2019 las y los derechohabientes adquirieron,
en promedio, viviendas de 648.6 mil pesos; para el mismo periodo de 2020 el
precio promedio de las viviendas adquiridas fue de 672.2 mil pesos.

PRECIOS DE LA VIVIENDA Y PRECIOS DE LA COLOCACION
DE VIVIENDA OTORGADA POR EL INFONAVIT
Variacion porcentual anual

Inflacion SHF Variacidn de precios de vivienda colocada (Infonavit)
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Fuente: SHF e Infonavit.

INFLACION GENERAL E INFLACION
EN CONSTRUCCION RESIDENCIAL
Variacion porcentual anual
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En resumen, se espera que la inversion en el sector de la construccion presente
una variacion promedio anual de -17.8 %. Por su parte, para 2021 se preve que
dicho sector muestre un crecimiento anual positivo, ligado a la recuperacion
de la economia total. Cabe mencionar que, en los ultimos meses de 2020, el
IMAI muestra variaciones anuales similares a las de principios de ano, cuando la
ENEC aun presentaba debilidad, 1o que implica que hay margen de crecimien-
to en el sector.

En 2020 se espera una caida anual del PIB del sector vivienda de 14.6 %, mayor
que el total de la economia, cuya caida fue de 85 % ya que, entre abril y mayo,
la disminucion en la edificacion residencial fue mayor que la del IGAE debido
a que la construccion no fue considerada una actividad esencial. En 2020, la
ENEC tuvo una recuperacion lenta en el sector residencial, en contraste con la
inversion total, que mostrd una recuperacion muy rapida, por lo que en 2021
se espera que continue. Es decir, se estima que la produccion de las empresas
dedicadas exclusivamente a la edificacion residencial tenga una recuperacion
lenta en comparacion con la produccion total, que tambien incluye a los ho-
gares y otras unidades econdmicas que llevan a cabo actividades de construc-
Cion por su cuenta.
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RECUADRO 2. REFORMA
A LA LEY DEL INFONAVIT

Con el objetivo de ampliar las opciones de las y los derechohabientes para
usar su ahorro en la Subcuenta de Vivienda vy ejercer su derecho a credito para
vivienda, el Ejecutivo Federal presentd en octubre de 2020 una iniciativa de re-
forma a la Ley del Infonavit que fue aprobada y publicada en el Diario Oficial de
la Federacion el 16 de diciembre del mismo afo, la cual le permitira al Instituto
ampliar las soluciones que ofrece. Se espera, ademas, que la reforma impulse
el desempeno del sector de la construccion y del mercado hipotecario y de
vivienda al proveer un mayor flujo de financiamiento.

Los cambios establecen un conjunto de acciones para atender cuatro temas
centrales: i) ampliacion de soluciones crediticias para obtener una vivienda; ii)
flexibilizacion de las condiciones para obtener un credito Infonavit; iii] refinan-
clamiento para el credito a la vivienda adquirido con el Infonavit o con otras
instituciones financieras, y iv] fortalecimiento de los mecanismos para que las y
los beneficiarios con derechos retiren su Subcuenta de Vivienda.

A continuacion se describen los cambios derivados de la reforma junto con un
analisis a partir de informacion administrativa del Infonavit y de encuestas llevadas
a cabo por este y por el INEGI. También se presentan las implicaciones de la
reforma en funcion de lo que se busca atender y de cada accion en particular.

1. Ampliacién de soluciones crediticias para obtener
una vivienda

Nuevas opciones de crédito para la autoproduccién, remodelacién,
reparaciéon y ampliacién

La reforma a la Ley establece, por primera vez y de manera explicita, que el
Infonavit podra otorgar creditos para la autoproduccion de vivienda® sin re-
currir a la intermediacion en la dispersion de los recursos. Es decir, ahora sera
posible que la o el trabajador acceda a los recursos de manera directa y pueda
construir su vivienda mediante la contratacion de terceros o por medio de
procesos de autoproduccion.

La autoproduccion permitira ampliar la oferta crediticia y adecuarla ain me-
jor a las soluciones de acceso a la vivienda acordes a las necesidades de Ias
y los derechohabientes. De acuerdo con cifras de la Encuesta Nacional de
Ingresos y Gastos de los Hogares (ENIGH] 2018 del INECI, la autoproduccion
es la forma de adquisicion de vivienda propia mas comun en nuestro pals: de
23.3 millones de viviendas propias, 6.3 millones [26.9 %) fueron autoconstruidas
por sus habitantes y 8.6 millones [36.9 %) mandadas a construir por estos, lo

"' Diario Oficial de la Federacion. “Decreto por el que se reforman y adicionan diversas disposiciones de la Ley
del Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores”. Documento disponible en: https://
www.dof. gob.mx/nota_detalle.php?codigo=5607740&fecha=16/12/2020

2 Articulo 42 de la Ley del Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores.
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que significa que 63.8 % de las viviendas propias se adquirieron a traves de la
autoproduccion.

VIVIENDAS PROPIAS DE ACUERDO CON EL TIPO
DE ADQUISICION
Porcentaje del total de viviendas propias

La obtuvo de La comprd
otra manera hecha

6.10 %»—‘ 30.09 %

La construyo
el mismo
26.95 %

La mando
construir

36.87 %

Fuente: ENIGH 2018.

La autoproduccion no solo es la forma mas comun de adquisicion de la vivien-
da en México, también es la actividad que mas aporta al PIB del sector vivienda.
En 2018, las actividades econdmicas relacionadas con el sector representaron
1.3 billones de pesos, es decir, 6.0 % del PIB nacional y, de acuerdo con la clasi-
ficacion funcional de las actividades econdmicas, la actividad que mas aportd
al PIB de este sector fue la autoproduccion (40.7 %), lo que significod 2.4 % del
PIB nacional en ese ano. Por otro lado, la produccion de la industria inmobiliaria
aportd 24.7 % al PIB del sector vivienda.

De acuerdo con los datos de la Encuesta al derechohabiente 2018 del Infonavit®,
la cual tiene como objetivo profundizar en el conocimiento de las necesidades
y preferencias de productos financieros para soluciones de vivienda, 25.0 % de
las y los encuestados que tramitarian un credito con el Instituto™ respondio que
el credito lo destinaria para la ampliacion o mejoramiento de la vivienda que
habita o para construir en terreno propio. Ademas, mas de la mitad de quienes
han oido hablar de los productos®™ menciond que tendria interés en solicitar un
credito para la mejora y ampliacion de su vivienda o construccion en terreno
propio. Esta informacion indica que las v los derechohabientes del Infonavit es-
tan interesados en solicitar creditos para la autoproduccion, el mejoramiento,
la remodelacion o la ampliacion de la vivienda que habitan.

¥ Esta encuesta cara a cara fue respondida por 10 mil derechohabientes. El cuestionario consto de 145
preguntas y se aplicod del 1de mayo al 30 de junio de 2018 en 77 aglomeraciones urbanas definidas por
ONU-Habitat para la estimacion del Indice de Ciudades Prosperas 2016 y conformadas por 148 municipios
en las 32 entidades federativas, donde residen 41.1 millones de personas de 18 afios © mas.

“El 42.4 % del total de la poblacion aceptaria un crédito Infonavit.

“EI 64.7 % del total de la poblacion ha oido hablar del crédito para mejora y ampliacion de la vivienda,

y 60.6 % ha oido del crédito para construccion en terreno propio.
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DESTINO DEL CREDITO INFONAVIT
Porcentaje de personas que aceptarian un credito con esta institucion

Segundo crédito

0.3 %

Otro*

5.9 %

Pago de pasivos
0.5%

Construccion en
terreno propio

16%*——\"“

Ampliacion/
remodelacion/
mejora
17.4 %
Compra
vivienda
68.3 %

Fuente: Encuesta al derechohabiente 2018 del Infonavit.

* Incluye las respuestas “No sabe” y “No contesto”.

INTENCION DE USO DEL CREDITO INFONAVIT
Porcentaje de las personas que han oido del producto

m Tiene intencidn

N No tiene
intencidn

Construccién en terreno propio Mejora y ampliacién

Fuente: Encuesta al derechohabiente 2018 del Infonavit.

Nota: 64.7 % del total de la poblacion ha oido hablar del crédito para mejora y ampliacion de la vivienda y
60.6 % ha oido del crédito para construccion en terreno propio.

Ademas de que este tipo de créditos permitird al Infonavit ofrecer alternativas
de financiamiento adecuadas a las necesidades de sus derechohabientes,
asimismo, formara parte de otras acciones destinadas a impulsar la autopro-
duccion como un pilar de la politica en la materia, pues el Instituto y otros orga-
nismos nacionales de vivienda'™ (onavi] firmaron un convenio de colaboracion
que propone, entre otras cosas, coadyuvar en el desarrollo vy la ejecucion de

®Los onavi participantes son la Secretaria de Desarrollo Agrario, Territorial y Urbano (Sedatu), la Comision
Nacional de Vivienda (Conavi), el Fondo Nacional de Habitaciones Populares [Fonhapo), el Instituto Nacional
del Suelo Sustentable [INSUS), el Fondo de la Vivienda del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los
Trabajadores del Estado [Fovissste] y el Registro Unico de Vivienda [RUV).
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proyectos y herramientas que promuevan, faciliten y fortalezcan la autopro-
duccion de vivienda.

Adquisicion de suelo para la construccion de vivienda

El Infonavit podra destinar recursos para otorgar credito a las vy los derecho-
habientes que deseen adquirir terreno en propiedad para la construccion de
vivienda", lo que les permitirad contar con el primer elemento necesario para la
autoproduccion de su proyecto.

La Ley establece que las reglas para el otorgamiento de creditos para la
adquisicion de suelo deberan tomar en cuenta factores como las caracte-
risticas fisicas del terreno. Ademas, el Infonavit debera verificar que el des-
tino sea habitacional, de acuerdo con la normatividad en materia urbana vy
ecologica, asi como con los instrumentos de riesgos vigentes. Es decir, le
corresponderad al Instituto verificar que el suelo adquirido cuente con las
caracteristicas necesarias para la construccion de una vivienda y que se
destine para fines habitacionales.

Actualmente, las v los derechohabientes tienen a su disposicion una oferta de
terreno diferente en cuanto a precios, tamafos y ubicacion. La informacion
publicada en distintos portales inmobiliarios en internet durante enero de
2021 muestra 51.8 mil anuncios de venta de terrenos dentro de los perimetros
de contencion definidos por la Secretarfa de Desarrollo Agrario, Territorial y
Urbano (Sedatu] en Yucatan, Veracruz, Estado de México, Querétaro, Coahuila
y Puebla, Io que constituye casi 50 % de la oferta de terrenos del pais. Por su
parte, 14 entidades federativas acumulan 11 % de la oferta total®.

TERRENOS EN VENTA EN MEXICO
Terrenos dentro de los perimetros de contencion*, porcentaje del total
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Fuente: Portales inmobiliarios de internet.

* Intraurbano, UT: zonas urbanas consolidadas con acceso al empleo, equipamiento y servicios; Primer
contorno, U2: zonas en proceso de consolidacion con infraestructura y servicios urbanos de agua y drenaje
mayor a 75 % inmediatas a Ul; Segundo contorno, U3: zonas contiguas al drea urbana, en un cinturéon
periférico al drea urbana, definido de acuerdo con el tamafio de la ciudad.

7Luego de la adicion del articulo 3, fraccion I, inciso d), de la Ley del Instituto del Fondo Nacional de la
Vivienda para los Trabajadores.

®Durango, Oaxaca, Tabasco, Sinaloa, Chiapas, Michoacan, Baja California Sur, Colima, Sonora, Tlaxcala,
Nayarit, Guerrero, Campeche y Zacatecas.
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La oferta de terrenos con mayor precio, con medianas de superficie entre los
200y 300 metros cuadrados, se ubica en Puebla, San Luis Potosi, Aguascalientes,
Querétaro y Michoacan, mientras que en el Estado de México, Hidalgo, Sonora,
Baja California Sur y Tlaxcala se encuentran los terrenos con menores precios
por metro cuadrado y medianas de superficie entre los 500 y 900 metros
cuadrados. Lo anterior permite observar una diferencia importante entre los
precios vy la superficie, entre los terrenos ofertados vy los distintos grupos de
estados, asi como una relacion inversa entre la mediana del tamafio del terreno
y la mediana del precio en el que se oferta el metro cuadrado.

PRECIO Y EXTENSION DE LOS TERRENOS OFERTADOS
DENTRO DE LOS PERIMETROS DE CONTENCION
Miles de pesos, metros cuadrados
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Fuente: Portales inmobiliarios en Internet.

También existen diferencias en la dispersion de precios, pues las entidades
con menor dispersion tambien ofertan los terrenos mas baratos por metro
cuadrado. Con terrenos entre 110 y 3,000 pesos, Baja California, Baja California
Sur, Sonora, Yucatan, Hidalgo v Tlaxcala ofrecen precios mas bajos y una menor
dispersion de precios®.

Existe un segundo grupo de estados que oferta terrenos con precios media-
NoS y mayores, cuya dispersion de precios €s, en general, mas alta a la del pri-
mer grupo. A este segundo grupo pertenecen Tabasco, Chiapas, Campeche,
Oaxaca, Morelos, Sinaloa, Durango, Michoacan, Estado de México, Colima,
Zacatecas, Guerrero, Tamaulipas, Guanajuato y Veracruz, con un abanico de
precios de entre 694 vy 5,213 pesos por metro cuadrado. Un tercer grupo de
estados tiene tanto los mayores precios por metro cuadrado del pais como la
mayor dispersion de precios; Ciudad de México, San Luis Potosi, Aguascalientes
y Puebla estan en ese grupo y cuentan con los mayores precios por metro

“Para este dato se toma en cuenta el dato del percentil 25 y del percentil 75 de la distribucion de precios,
donde se concentra la oferta de terrenos.
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cuadrado en todo el pais. La dispersion de precios aumenta en comparacion
al resto de los estados (1,548 - 9,572)%.

OFERTA DE TERRENOS
Percentiles por entidad federativa
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Fuente: Portales inmobiliarios en Internet.

Nota: Dentro de cada caja se representa del percentil 25 al 75 de la distribucion de la oferta para cada
estado. El percentil 50 se representa con una linea negra dentro de la caja. Los puntos inferiores y superiores
de la caja representan los percentiles menores de 25 y mayores de 75, respectivamente.

La mayor disponibilidad de oferta de terrenos vy la heterogeneidad en los pre-
Cios en algunas entidades podria detonar la compra de terrenos por medio
del credito otorgado por el Infonavit. Tambien este tipo de financiamiento po-
dria aumentar la oferta de terrenos y su heterogeneidad en aquellos estados
donde se observa una menor disponibilidad y heterogeneidad en los precios.

Créditos subsecuentes

A partir de la reforma, las vy los derechohabientes podran acceder a creditos
subsecuentes una vez que hayan liquidado un crédito anterior con el Infonavit?.
Los nuevos créditos podran incluir esquemas de financiamiento en copartici-
pacion con entidades financieras, pero también podran ser financiados por
el Instituto. En estos casos, la o el derechohabiente podra disponer de los re-
cursos acumulados en la Subcuenta de Vivienda y su capacidad crediticia se
determinara conforme a las reglas de otorgamiento vigentes.

Cabe recordar que el Infonavit solo podia otorgar un crédito subsecuente
por derechohabiente [segundo crédito). Una vez liquidado el primer cre-
dito otorgado, si habia mantenido un buen historial de pago y si deseaba
un credito hipotecario adicional, podia solicitarlo. En esta modalidad se
otorgaba el segundo crédito en coparticipacion con una entidad financiera
que aportaba los recursos, mientras que el Instituto se encargaba de la ori-
ginacion y administracion del pago del crédito, incluidos los descuentos via
nomina. Al otorgar creditos subsecuentes, el Infonavit podra ofrecer mejores

0L os estados gque no se mencionan en algun grupo no siguen este patron.
' Articulo 47, parrafo cuarto de la Ley del Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores.
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condiciones crediticias con la finalidad de que sus derechohabientes puedan
ampliar su patrimonio.

De acuerdo con la Encuesta al derechohabiente 2018 del Infonavit??, 24 % de
quienes ya han tenido un crédito del Instituto afirmo estar interesado en solici-
tar otro. Asimismo, la informacion administrativa del Instituto muestra que 2.1 %
de derechohabientes que habia tenido un credito tramitd un segundo, lo que
indica que, en caso de flexibilizar las condiciones de los creditos subsecuentes
o de ofrecer mejores condiciones crediticias, el universo de derechohabientes
que accederia a este producto podria aumentar.

DISPOSICION A OBTENER SEGUNDO CREDITO
Proporcion de derechohabientes que aceptarian un segundo crédito

Otro*
24 %

Solicitaria
credito

76 %

Fuente: Encuesta al derechohabiente 2018 del Infonavit.
* Incluye las respuestas “No”, “No sabe” y respuestas en blanco.

2. Flexibilizacion de las condiciones para obtener
un crédito Infonavit

Crédito para derechohabientes sin relacién laboral activa

Gracias a la reforma, a partir de ahora se entendera por derechohabiente
a toda persona que sea titular de depositos constituidos a su favor en el
Infonavit®. Es decir, aguellos que no tienen una relacion laboral vigente pero
que si cuentan con recursos en la Subcuenta de Vivienda como parte de su
patrimonio podran disponer de opciones para solicitar un credito, 1o que
ademas les permitird, por primera vez, acceder a sus recursos para atender
sus necesidades de vivienda. Sin embargo, es probable que las vy los dere-
chohabientes sin relacion laboral vigente dispongan de otros productos de
credito o de condiciones diferentes a las de trabajadores que si la tengan.

Aungue un numero importante de derechohabientes podria beneficiarse con
este cambio en la Ley, un alto porcentaje cuenta con un saldo en la Subcuenta
de Vivienda menor a 10 mil pesos. De acuerdo con informacion administra-
tiva del Infonavit, al quinto bimestre de 2020, este universo equivale a 581 %
del total de las cuentas que administra. Se trata de personas menores a 65
anos sin relacion laboral formal activa, que cuentan con saldo en la Subcuenta
de Vivienda mayor a cero y que no tienen un credito activo con el Infonavit.

2139 % de las y los encuestados reportd haber utilizado un crédito Infonavit. Sin embargo, no es posible
saber si estaba liquidado al momento del levantamiento.
 Articulo 41, parrafo primero de la Ley del Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores.
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75.1 % de estas personas cuenta con ahorro hasta por 10 mil pesos, 19.1 % tiene
entre 10 y 50 mil pesos de ahorro y 5.0 % posee un ahorro mayor a 50 mil
pesos, 1o que indica la necesidad de ofrecer condiciones crediticias acordes a
estas caracteristicas.

DISTRIBUCION DE LOS MONTOS EN EL SALDO
DE LA SUBCUENTA DE VIVIENDA
Porcentaje

m Saldo de Subcuenta de Vivienda
25

20

B 13.1

10
5 I I
0

110 10-20 20-30  30-40  40-50 50-100 100-200 Masde

200
Miles de pesos*
DISTRIBUCION DE LAS CUENTAS
EN LA SUBCUENTA DE VIVIENDA
Porcentaje
m Numero de cuentas
80 751
70
60
50
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20 104 io
10 : 28 17 33 14

1-10 10-20 20-30 30-40 40-50 50-100 100-200 Masde

200
Miles de pesos*

Fuente: Elaboracion propia con datos del Infonavit.
* Intervalos del saldo de la Subcuenta de Vivienda.

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



3. Refinanciamiento de créditos adquiridos
con el Infonavit y otras instituciones financieras

Como parte de los cambios en la Ley sera posible destinar recursos al otorga-
miento de creditos para las y los derechohabientes que deseen refinanciar un
credito contratado con el Infonavit o con alguna otra institucion financiera, 1o
cual le permitira al Instituto subrogar, es decir, podra recibir v refinanciar crédi-
tos adquiridos con otros bancos. El Infonavit debera establecer las condiciones
para garantizar la libre eleccion del financiamiento que mejor convenga a los
intereses de la o el trabajador.

De acuerdo con la Encuesta al derechohabiente 2018 del Infonavit, 43.2 % ase-
guro haber oido del producto pago de pasivos y estaria interesado en utilizar
su crédito Infonavit para este fin.

INTENCION DE USO DEL CREDITO INFONAVIT
PARA PAGO DE PASIVOS
Porcentaje de las personas que han oido del producto

No tiene
intencion

56.8 %

Tiene intencion

43.2 %

Fuente: Encuesta al derechohabiente 2018 del Infonavit.

TENENCIA DE CREDITO HIPOTECARIO
Porcentaje de las personas que tienen intencion
de adquirir un crédito Infonavit para pago de pasivos

Tienen o han tenido
credito hipotecario

33.6 %

No tienen
credito

66.4 %

Fuente: Encuesta al derechohabiente 2018 del Infonavit.
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4. Fortalecimiento al derecho de las y los beneficiarios
arecibir recursos de la Subcuenta de Vivienda

La reforma también aumenta la proteccion de las y los derechohabientes y
de sus beneficiarios en el acceso a los recursos de la Subcuenta de Vivienda.
La reforma al articulo 37 de la Ley del Infonavit establece que la o el trabaja-
dor o sus beneficiarios podran hacer uso de su derecho a recibir sus ahorros
de forma permanente?. Cuando no se haya accedido a los recursos, una vez
transcurridos nueve anos de ser exigibles, el Infonavit informara a la o el traba-
jador 0 a sus beneficiarios como reclamarlos. Al transcurrir 10 aios sin solicitar
los recursos, el Infonavit podra utilizarlos para constituir reservas financieras,
que también administrara. El Consejo de Administracion determinara el pro-
cedimiento para que las o los trabajadores o sus beneficiarios reclamen los
recursos incorporados a la reserva financiera.

Este cambio representa un beneficio muy importante para las y l1os derechoha-
bientes, pues antes los recursos prescribian en favor del Infonavit a los 10 afos
de ser exigibles, sin que existiera un mecanismo de reclamacion del derecho
de forma permanente.

 Articulo 37 de la Ley del Instituto del Instituto del Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores..
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RECUADRO 3. REFORMA DEL SISTEMA

DE PENSIONES

El 16 de diciembre de 2020 fue publicado el decreto que reforma la Ley del
Seguro Social y la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro. De corte pro-
gresivo, la reforma contempla maodificaciones importantes en los parametros,
requisitos y beneficios del sistema de pensiones contributivo, cuyo objetivo
es incrementar la cobertura y el nivel de las pensiones que percibirdn las y los
trabajadores de la generacion Afore?.

La reforma reduce el requisito para gozar de una pension contributiva de 1,250
a 1,000 semanas de cotizacion, con un periodo de transicion inicial, donde el
umbral se establece en 750 semanas al principio, con un incremento de 25
semanas cada ano, hasta alcanzar el parametro objetivo en 2031.

En consonancia con este cambio se contempla la ampliacion del programa
de Pension Minima Garantizada (PMG], mediante un piso minimo creciente,
desde 2,622 hasta 8,241 pesos mensuales, indexado a la inflacion, definido en
funcion de las semanas cotizadas, la edad de retiro v el salario promedio de
toda la vida laboral de la o el trabajador. El nuevo diseno de la PMG mejora los
incentivos a la formalidad, al introducir gradualidad en los beneficios en funcion
del esfuerzo contributivo.

La reforma también establece un incremento gradual, en un lapso de ocho
anos a partir de 2023, de las aportaciones obligatorias a la cuenta individual
y hasta alcanzar 15 % del salario del trabajador. Las contribuciones adicionales
seran financiadas por las y los patrones y por la reasignacion de los subsidios, al
eliminar la contribucion gubernamental de 0.225 % a la Subcuenta de Cesantia
y Vejez y modificar la cuota social, con foco en trabajadores con salarios de
hasta cuatro Unidades de Medida y Actualizacion (UMA).

»Son aquellos trabajadores que cotizaron por primera vez a partir de julio de 1997, fecha en que inicio
operaciones el sistema de contribucion definida operado por las Administradoras de Fondos para el
Retiro (Afores).
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APORTACIONES ACTUALES

® Patron m Trabajador
m Gobiemo [Subcuenta CV] = Gobierno [cuota social]
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APORTACIONES CON REFORMA

= Patrén = Trabajador m Gobierno [cuota social)
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Fuente: Elaboracion propia.
SBC: Salario Base de Cotizacion.

El nuevo diseno de la estructura de aportaciones representa una mejoria en
diversos sentidos. La refocalizacion de los subsidios en la etapa activa aumenta
la progresividad y los incentivos a la formalidad del sistema, al tiempo que evita
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el incremento de aportaciones para trabajadores de menores salarios, quienes
migran con mayor frecuencia al mercado informal. Ademas, una estructura
diferenciada de aportaciones permitira aprovechar los incrementos salariales
para aumentar también las aportaciones a la cuenta individual, en linea con las
mejores practicas internacionales.

El sistema continuara operando bajo un diseiio multipilar, donde la Subcuenta
de Vivienda forma parte del ahorro previsional de la o el trabajador y le ofrece
rentabilidad minima asociada a la inflacion y la opcion de apalancar el propio
ahorro para acceder a un credito en condiciones ventajosas, sobre todo, en el
caso de trabajadoras v trabajadores de bajos ingresos.

La reforma tambien contempla un limite maximo a las comisiones que cobran
las Afores, equivalente al promedio de los sistemas de contribucion definida de
Estados Unidos, Colombia y Chile, segun lo determine la Junta de Gobierno de
la Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro (Consar).

Los nuevos parametros permitiran incrementar de manera significativa el nivel
de reemplazo esperado para la generacion Afore. Si se considera la suma de
todos los pilares del sistema, incluyendo la pension universal y la Subcuenta de
Vivienda, las tasas de reemplazo podrian alcanzar niveles superiores a 70 %,
acorde con los estandares internacionales®.

| as tasas de reemplazo son sensibles a los supuestos considerados. Las graficas muestran las tasas de
reemplazo que alcanzaria un trabajador de sexo masculino que cotiza 45 % de su vida laboral (18-65
anos), un nivel similar al promedio que presenta el sistema. La proyeccion considera un rendimiento neto
de 3 % real en todas las subcuentas [retiro v vivienda) y una tasa de descuento de 2.35 % para el calculo
de su renta vitalicia.
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TASAS DE REEMPLAZO ACTUALES
45 % densidad de cotizacion, 65 anos
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TASAS DE REEMPLAZO CON REFORMA
45 % densidad de cotizacion, 65 anos
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Fuente: Elaboracion propia.
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VI. EL MERCADO
HIPOTECARIO
Y EL INFONAVIT

1]

~——7 21%

crecimiento real anual
del saldo de la cartera
hipotecaria total

o,
El Infonavit /“ 7y
MOostro una
reduccion en el saldo
de su cartera hipotecaria

La desaceleracion presentada en el saldo de la cartera hipotecaria desde ini-
cios de 2020 se mantiene. Al cierre del ano el otorgamiento de crédito en el
mercado hipotecario se encuentra en recuperacion, aungue menor a lo ob-
servado en 2019. Si se compara la colocacion con el afio previo, se observan
reducciones en el nimero de créditos registrados, a pesar de que la caida
fue menor a la observada al inicio de la pandemia; sin embargo, el monto de
colocacion presenta variacion real anual positiva. La banca comercial se en-
cuentra en terreno de expansion en cuanto al monto de colocacion de crédito
hipotecario, no asi en el numero; el Infonavit mantiene reducciones, mientras
que el Fondo de la Vivienda del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de
los Trabajadores del Estado (Fovissste] mostrod un comportamiento mixto.

Respecto de la cartera de crédito y el riesgo crediticio, los Indices de Cartera
Vencida (ICV] contintian al alza entre los principales participantes del mercado,
aunque sin cambios drasticos. Ademas, las tasas de interés hipotecario y de
largo plazo se mantienen con tendencia a la baja desde hace mas de un aio.

1. Mercado hipotecario

Durante 2020, el saldo de la cartera hipotecaria ha presentado desaceleracion.
Al cierre del tercer trimestre se ubico en 2,759.3 miles de millones de pesos,
con un crecimiento de 2.1 % anual real, menor al promedio de 4.2 % anual real
reqistrado en 2019 y 0.8 puntos porcentuales menor al incremento del trimestre
anterior. Es posible que esta tendencia se mantenga a la baja debido a que la
colocacion crediticia no ha aumentado, aun cuando la acumulacion de intere-
ses ha provocado subida en los saldos.

Al tercer trimestre, la banca comercial registrd una variacion anual real de
52 %, pero su aumento mantiene una tendencia a la baja. Por el contrario,
el Fovissste es el Unico participante con incremento importante, de 10.0 %
anual real, lo que podria deberse al crecimiento en la cartera vencida y en
la colocacion que tuvo al inicio del ano. Por Ultimo, el Infonavit mostro una
reduccion de 0.9 % anual real, que podria explicarse por la caida en la colo-
cacion crediticia en los primeros trimestres del afo y las medidas de apoyo
para las y los acreditados, como la suspension de pagos que mantuvo el
saldo de los creditos sin amortizar.
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SALDO EN LA CARTERA HIPOTECARIA

Variacion real porcentual anual
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-9.5 % Fuente: Banco de México (Banxico).

crecimiento anual
del numero de créditos
hipotecarios Aunqgue el mercado hipotecario presenta signos de recuperacion desde junio,

se desacelerd hacia el final del aio. De acuerdo con cifras de la Comision
Nacional de Vivienda [Conavi] y del Sistema de Informacion Infonavit (S, el
numero de créditos colocados entre enero vy diciembre de 2020 fue de 945.3
mil, 9.5 % menor que en el mismo periodo del ano anterior. Asimismo, 10s

participantes mas afectados fueron la banca comercial (259.1 mil créditos] vy
503 % l’ el Infonavit (475.2 mil créditos) con variaciones de -11.9 % v -9.0 %, respecti-
participacion M "l vamente. En cuanto a sus porcentajes de participacion en el numero de cre-
del Infonavit "= (-D' ditos originados por ambas instituciones, el conjunto de bancos comerciales
en el monto pasd de tener un porcentaje de participacion de 282 % en el acumulado, a
hipotecario colocado 27.4 % en 2020, mientras que el Infonavit subid su participacion a 50.3 % en 2020

desde 50.0 % en el ano anterior. Por su parte, el Fovissste crecio 0.4 % anual y
su participacion se ubico en 5.2 %; inicio 2020 con una colocacion alta, 1o que
produjo un gran crecimiento que se fue diluyendo a lo largo de la emergencia
sanitaria. El resto de los involucrados en el mercado registraron una caida anual
y Su participacionse mantuivo en 17.1 % (161.7 miles de creditos).

El monto de colocacion de crédito hipotecario se recupero. De enero a di-

ciembre de 2020 se colocaron 391.1 miles de millones de pesos, 1o que signi-

o ficd un incremento de 1.2 % real anual. En 2019, la subida fue de 2.3 %, por 1o

12 /o que es evidente que el sector logro sobreponerse a la pandemia y cerrar 2020

incremento real mejor de o esperado, sin embargo, aun se mantiene debil.
anual del monto de
colocacioén hipotecario
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131.9
mmdp

*

monto colocado por
el Infonavit de enero
a diciembre de 2020

El mercado
hipotecario
se ha recuperado

Por su parte, el Infonavit tuvo un decremento real anual de 4.2 % al colocar 131.9
miles de millones de pesos [mmdp], por lo que su participacion se redujo 1.9
puntos porcentuales anuales. Por su parte, el Fovissste vy la banca comercial
crecieron al aio -0.8 % vy 9.6 % real, respectivamente, o que representd una
variacion anual en su porcentaje de participacion de -0.2 y 4.0 puntos porcen-
tuales, respectivamente. Ademas, el resto de los participantes del mercado,
en conjunto, coloco 16.6 miles de millones de pesos en 2020, frente a los 23.8
miles de millones de pesos en 2019, y significd 4.3 % de participacion.

Para analizar la recuperacion del mercado hipotecario se tomo el promedio
movil de seis meses del crecimiento interanual, tanto del numero como del
monto de los creditos colocados cada mes. En el caso del total del nimero de
creditos, el cambio de tendencia en la serie es evidente desde julio vy la cifra
se volvio positiva. Para el monto, despues del cambio de tendencia se observa
una pendiente mas pronunciada; la media movil de la variacion anual mostro
un cambio de signo hacia el final del ano, 1o que puede deberse a la baja de
las tasas que incentivaron la colocacion en la banca comercial.

NUMERO DE CREDITOS HIPOTECARIOS

Variacion porcentual anual, media movil de seis meses

Banca s |nfonavit Total
20%
10%
0% M l
-10%
-20%
W esoo0sesomeeesgReRR8 888888
8882553838888 55528583%

Fuente: Conavi vy Sll.

Nota: Se calcularon las variaciones anuales de cada mes y luego el promedio movil de seis meses de estas.
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MONTO DE CREDITO HIPOTECARIO

Variacion porcentual real anual, media movil de seis meses
e BANCA e | O NV s T2
23%
18%
13%

mar-19
abr-19
sep-19
oct-19
nov-19
dic-19
ene-20
jun-20
jul-20

ene-19
feb-19
may-19
jun-19
jul-19
ago-19
feb-20
mar-20
abr-20
may-20
ago-20
sep-20
oct-20
nov-20
dic-20

Fuente: Conavi vy Sll.

El nimero de Nota: Se calcularon las variaciones anuales de cada mes y luego el promedio moévil de seis meses de estas.

créditos colocados

se contrajo en todos los

intervalos de ingreso Al analizar el numero de créditos colocados entre enero a diciembre de 2020,
por nivel de ingreso?, se observan descensos en todos los intervalos; el nivel
de ingresos bajos es el mas profundo (-12.7 % anual), le sigue el de ingresos
altos (-11.7 % anual] vy, por ultimo, el de intervalos de ingresos medios, cuya
variacion negativa fue de 9.5 % anual. Entre los participantes del mercado, el
Infonavit y la banca comercial sufrieron caidas en todos los niveles salariales. En
contraste, el Fovissste presentd aumentos en los ingresos bajos, y una disminu-
cion en los salarios medios v altos.

i En relacion con el monto de crédito colocado durante el mismo periodo,
l}— ) las variaciones anuales tuvieron comportamientos mixtos: hubo crecimientos
El monto para las v los acreditados de ingresos bajos (3.3 % real] y medios (5.8 % real],
de colocacion mientras que se presentd una contraccion en las v los acreditados de ingresos
hipotecaria se recuperd altos (-1.3 % real). Por participantes del mercado, la banca comercial duplicod
_ eénlosintervalos de su colocacion en ingresos bajos, para ingresos medios el crecimiento fue de
ingreso bgjo y medio 33.0 % real anual, y en los créditos para personas de mayores ingresos hubo un
subida de 0.7 % real anual.

Hasta el cierre de 2020, el Fovissste mantuvo el crecimiento en el intervalo
de menor salario con una variacion anual de 2.9 % real; por el contrario, los
intervalos de ingresos medios y bajos cayeron 2.2 %y 3.3 % real anual, respec-
tivamente. En este caso, lo que impulso la colocacion fue lo observado en el
primer trimestre de 2020 y en los trimestres subsecuentes: el crecimiento de su
colocacion se fue desacelerando, o que produjo que el monto de colocacion
presenta una caida anual.

? Ingresos bajos se refiere al intervalo de cero hasta cuatro Unidades de Medida y Actualizacion [UMAJ;
ingresos medios de cuatro hasta nueve UMA, e ingresos altos considera a los trabajadores que ganan
mas de nueve UMA.
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El Infonavit mostré reducciones anuales en todos los intervalos de ingreso
en el acumulado de enero a diciembre de 2020. De mayor a menor salario,
los decrementos anuales fueron de 11.9 %, 7.1 % y 5.8 % real, comportamiento
asociado con la pandemia. Sin embargo, las acciones implementadas por el
Instituto para estimular la colocacion hipotecaria provocaron que la caida fuera
menor a la de meses anteriores. A saber, propuso aplazar el inicio del pago
de mensualidades hasta por cuatro meses para los creditos colocados entre
el 3 de noviembre de 2020 vy el 23 de febrero de 2021, y mantener el puntaje
que tenian las y los trabajadores que perdieron su empleo, pero que lo recu-
peraron antes del 31 de enero de 2021. Con esto ultimo se busco que las v 10s
derechohabientes que habian iniciado o estaban por iniciar la adquisicion de
un crédito no se vieran afectados y pudieran continuar con sus planes.

MONTO DE CREDITO OTORGADO POR INSTITUCION
POR NIVEL DE INGRESO
De enero a diciembre de cada ano, miles de millones de pesos
a precios de diciembre de 2020

De 0 hasta 4 UMA De 4 hasta 9 UMA

m |nfonavit ® Banca ® Fovissste ® Otros

2017 2018 2019 2020 2017 2018 2019 2020
Mas de 9 UMA

B Infonavit ® Banca MW Fowvissste B Otros

1

2017 2018 2019 2020

Fuente: Conaviy SlI.
UMA: Unidad de Medida y Actualizacion.
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El monto I I Si se revisa la colocacion por edad, en el acumulado de enero a diciembre
colocado crecid de 2020 se observa que las y los acreditados de 29 anos © menos mostra-
paralasy los ron variaciones anuales de -55 % en el numero de creditos colocados y de
acreditados 15 % real en el monto de crédito otorgado. En el intervalo de 30 a 59 afios
menores de se presentaron crecimientos anuales de 1.3 % real en el monto vy -9.5 % en la
59 aﬁOS cantidad de creéditos colocados. En cambio, para las y los acreditados de 60

anos 0 Mas, el monto mostro un descenso de 0.6 % real anual, y el nimero de
creditos otorgados disminuyo 24.3 % anual. Las vy los acreditados mas jovenes
concentraron 20.0 % del total; los del medio, 75.0 %, y los mayores, 4.6 %.

MONTO DE CREDITO OTORGADO POR INSTITUCION
POR EDAD DEL ACREDITADO
De enero a diciembre de cada ano, miles de millones de pesos
a precios de diciembre de 2020

®m nfonavit ™ Banca ® Fovissste ® Otros

1§

2017 2018 2019 2020

60 afos o mas

B nfonavit ™ Banca @ Fovissste W Otros

il

2017 2018 2019 2020

Fuente: Conaviy SlI.

En el ambito del riesgo de credito en la administracion de la cartera hipoteca-
ria, los ICV de los principales participantes se mantienen al alza. En noviembre
de 2020, el ICV de la banca comercial fue de 3.2 %, con un incremento anual
de 43 puntos base y una subida mensual 10 puntos base, mientras que el indice
del Fovissste se ubico en 7.3 % sin aumento mensual, pero en la comparacion
anual subid 77 puntos base. Estos incrementos anuales reflejan el aumento en
la tasa de desempleo durante el afo.
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En diciembre, el Infonavit presentd un ICV de 16.0 %, con un ascenso mensual
de 17 puntos base. El aumento mensual promedio de marzo a diciembre fue
de 26 puntos base, mientras que de marzo a noviembre de 2019 fue de 17
puntos base. El comportamiento reciente de este indicador podria indicar que
se esta estabilizando respecto de la aplicacion de las normas internacionales
y que el excedente puede deberse a la pérdida de empleo o reduccion sa-
larial causada por la emergencia sanitaria. Las medidas de apoyo ofrecidas
por el Infonavit, que frenaron un aumento drastico de cartera en impago, son
el Fondo Emergente Universal de Pérdida de Empleo (FEUPE], el Fondo de
Proteccion de Pagos (FPP), la modalidad de Tolerancia al Pago (TP), el apoyo
por Paro Técnico, y una combinacion de FPP y TP,

Respecto de las tasas de interés relevantes para el mercado hipotecario, la
tasa de rendimiento del bono a 10 anos lleva 19 periodos con caidas anuales y
llegd a niveles no vistos desde 2013. A diciembre de 2020, esta tasa se ubico en
5.67 % con una reduccion de -147 puntos base en comparacion con diciembre
de 2019. En linea con lo anterior, la tasa del bono a 20 anos cerrd 2020 en
6.26 %, lo que significd un descenso anual de 85 puntos base con 18 periodos
de disminucion continua.

i

o . ) . : .
\ 923 /o Por su parte, la tasa hipotecaria bancaria promedio ponderada se colocd en
tasa hipotecaria 9.23 % en noviembre de 2020, con una contraccion anual de 154 puntos base.
promedio ponderada Este nivel es un minimo histérico desde el inicio de su registro en 2009; desde
a noviembre de 2020 2015 no se apreciaban tasas de una cifra. Este comportamiento puede prove-

nir de las tasas de largo plazo que tambien han bajado de forma sustancial.
Ademas, la tasa hipotecaria promedio simple presentd un repunte al ubicarse
en 10.35 % en diciembre de 2020. Asi no tuvo cambio anual y crecio 2 puntos
base mensuales.

En diciembre de 2020, el Costo Anual Total [CAT] promedio de la tasa hipoteca-
ria bancaria se coloco en 12.81 %, con variaciones de -17 puntos base anuales y
1 punto base mensual. La tasa de interés minima asociada al CAT se coloco, por
quinto mes consecutivo, en 8.35 % con una contraccion anual de 120 puntos
base, y la tasa de interes maxima asociada al CAT se ubico en 14.30 % el mismo
nivel de diciembre de 2019.

% Fondo Universal de Pérdida de Empleo: cubre hasta tres mensualidades para las y los acreditados que
perdieron su trabajo. Fondo de Proteccion de Pagos: cubre hasta seis mensualidades del crédito sin
copago, previa verificacion en linea, para acreditadas y acreditados que perdieron el empleo vy al obtener
su creédito contrataron esta proteccion. Tolerancia al Pago: ofrece diferir el pago de la mensualidad por
tres meses (capital e intereses) y congelar el saldo del crédito para aquellas y aquellos trabajadores que
conservaron su empleo, pero tuvieron una disminucion en su salario. Beneficios por Paro Tecnico: ofrece
un descuento en las mensualidades hasta por 12 meses para acreditadas y acreditados cuya empresa se
declare en paro técnico y motive una reduccion temporal en sus ingresos.
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TASAS DEL MERCADO HIPOTECARIO POR INSTITUCION

Porcentaje

e | fonavit [TAEC]

Tasa promedio bancaria*

= Tas5a maxima bancaria Tasa minima bancaria

16 14.30
15 *
14 .

13 .64
12 4
N o~ 9.23
8

dic-17
feb-18
abr-18
jun-18
ago-18
oct-18
dic-18
feb-19
abr-19
jun-19
ago-19
oct-19
dic-19
feb-20
abr-20
jun-20
ago-20
oct-20
dic-20

Fuente: Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), Banxico e Infonavit.
TAEC: Tasa Anual Equivalente de Colocacion.
* Tasa promedio ponderada.

"64 /o ﬁ. Por ultimo, en diciembre de 2020, la Tasa Anual Equivalente de Colocacion
Easg APUT \ (TAEC] del Infonavit sumo su decimosegundo periodo con variaciones anuales
d%ué\gcfgagién negativas, al colocarse en 11.64 % con un descenso de tres puntos base respec-
del Infonavit en diciembre to de diciembre de 2019.

de 2020

2. El Infonavit

Segun datos del Instituto, la recaudacion que constituye la Subcuenta de
Vivienda o paga de los creditos hipotecarios presenta una desaceleracion
desde el tercer bimestre de 2020, debido a las medidas de apoyo para con-
trarrestar la emergencia sanitaria. Sin embargo, el saldo de la Subcuenta de
Vivienda mantiene su crecimiento y el nimero de cuentas registradas aumenta.
En la composicion de la cartera hipotecaria se observa la transicion al Régimen
Especial de Amortizacion (REAJ de las v los acreditados que no han recupe-
rado su empleo. Aunque la colocacion crediticia se mantiene deprimida, se
tuvo un buen cierre de ano. De continuar este comportamiento podria volver
a observarse una variacion anual positiva.

1.4 bdp &

Al cierre de 2020, el saldo de la Subcuenta de Vivienda fue de 14 billones de

saldo de la Subcue-;1ta pesos (bdp], con un crecimiento real de 7.9 % respecto de diciembre de 2019,
de Vivienda a diciembre Ademas, el numero de cuentas administradas fue de 69.9 millones, con un
de 2020 incremento anual de 3.3 %.

2 Régimen Especial de Amortizacion (REA): acreditadas v acreditados que no tienen relacion laboral activa
y pagan el crédito por su cuenta directo al Infonavit.
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ACTIVOS ADMINISTRADOS POR EL INFONAVIT

Crecimiento anual

== Saldo de la Subcuenta de Vivienda (real)

— Nmero de cuentas
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el is0ietisci0s2s000%
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Fuente: SI.

La recaudaciéon
del Instituto se

! Por su parte, la desaceleracion del flujo de recaudacion empresarial durante
desacelerd como

! 2020 se ha contraido. Entre enero vy diciembre, las aportaciones de derecho-

consecuencia de la ) ) L ) ) :

. habientes sin crédito fueron de 1011 miles de millones de pesos, con un creci-
emergenc!a miento de 1.2 % real anual, menor al promedio de los ultimos seis afos (5.0 %).
sanitaria En el mismo periodo, las aportaciones de las y 10s acreditados acumularon 34.1

miles de millones de pesos y mostraron un decremento de 3.1 % real anual. Las
aportaciones por concepto de amortizacion sumaron 117.6 miles de millones
de pesos, con un decrecimiento real anual de 4.4 %.

Lo anterior es consecuencia, por una parte, de la caida en el empleo formal
y, POr otra, de las prorrogas ofrecidas a las empresas para pagar aportaciones
con el propodsito de mitigar el efecto de la pandemia®. Es probable que, al
término de los apoyos, 1os flujos de ingreso provenientes de la recaudacion
patronal se reanuden y alcancen los niveles previos a la emergencia sanitaria.

0 Se otorgaron pagos diferidos de las aportaciones a la Subcuenta de Vivienda hasta por tres bimestres,
sin garantias ni recargos, ademas se celebraron convenios de pago para cubrir en parcialidades los
pagos postergados de aportaciones y amortizaciones.
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RECAUDACION DEL INFONAVIT

De enero a diciembre de cada ano, variacion real

Sin credito Amortizaciones

— (COnN Ccredito
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2020

porcentgje de la cartera Fuente: Sil
en prorroga a diciembre
de 2020
Desde la mitad de 2020, la cartera en prorroga’® comenzo a trasladarse hacia
la cartera en REA. A diciembre de 2020, el nimero de créditos con una ex-
tension fue de 261.8 mil, lo que representd 4.8 % del total, mayor a 3.6 % que
se tenia en 2019, pero menor a 5.1 % de junio de 2020. La cartera en el REA
concentro 27.3 % del total de los créditos, lo que significd un incremento de
2.3 puntos porcentuales anuales y 1.4 puntos porcentuales respecto de junio
de 2020. Por el contrario, la concentracion de cuentas en el Régimen Ordinario
O/ de Amortizacion (ROAJ* se ubico en 67.8 %, representd una caida anual de 3.6
o puNntos porcentuales y 1.2 puntos porcentuales respecto de junio de 2020. Con
678 /c: el regreso al semaforo rojo en algunos estados tal vez continue la pérdida de
fue el porcentaje empleos formales, lo que provocara que la cartera siga deteriorandose vy 10s

de la cartera en el ROA créditos en el REA aumenten.
a diciembre de 2020

S'Prorroga: acreditadas v acreditados sin relacion laboral que estan usando su derecho de suspension de pago.
$2Régimen Ordinario de Amortizacion [ROAJ: acreditadas y acreditados con relacion laboral activa; el pago
de su credito se lleva a cabo mediante retencion via nomina.
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CARTERA DEL INFONAVIT
Numero de cuentas como porcentaje del total

m Prérroga mREA = ROA
73.2%
27.3%
25
236% 25.0% 59%
jun-19 dic-19 jun-20 dic-20
Fuente: Infonavit.
El Infonavit se esta | La colocacion del Infonavit se ha recobrado de manera paulatina. Por nivel de
recuperando de la caida ingreso se registraron caidas reales anuales en todos los intervalos, pero estas
en la colocacion variaciones negativas han disminuido a lo largo del afio. La recuperacion de

las vy los trabajadores de menores ingresos ha sido la mas lenta, pues solo des-
de noviembre se invirtio la pendiente de la media movil de su variacion. Esto
podria ser una sefial de dos factores: i] las y los trabajadores de bajos ingresos
estan recuperando la confianza en su estabilidad laboral, 1o que les permite
adquirir bienes durables como una vivienda v ii] la flexibilidad implementada
por el Infonavit para mantener el puntaje con el fin de que las y los derecho-
habientes pudieran retomar sus solicitudes de credito. Hasta ahora el intervalo
de mayores ingresos se mantiene con una caida mas profunda, lo que puede
deberse a que la baja en las tasas bancarias lleva a las vy los futuros acreditados
a buscar otras opciones.
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MONTO DE CREDITO INFONAVIT

Variacion porcentual real anual, media movil de seis meses

0a4UMA 439 UMA Mas de 9 UMA
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PERE2A299320 2 ERES2pg8en
Fuente: SII.

Nota: Se calcularon Ias variaciones anuales de cada mes y luego el promedio moévil de seis meses de estas.

La vivienda nueva

Los créditos destinados a la adquisicion de vivienda nueva o existente, es decir,
muestra mejor colocacion

los créditos en Linea I, presentaron contracciones en el acumulado de enero

que la existente a diciembre de 2020. Esto es, la colocacion de vivienda existente se deprimio
Q\ 5.2 % anual en numero de creditos y 5.9 % anual real en monto. En el caso de la
|!|| D I ’ . vivienda nueva, la calda fue menor; en nimero de créditos bajo 2.6 % anual y
ﬁo_g el monto 4.0 % real. La mayor contraccion en la colocacion de viviendas exis-

tentes puede deberse al efecto de las medidas de sana distancia que dificultan
la comercializacion entre particulares. Conforme los contagios disminuyan y las
restricciones de movilidad cesen, esta tendencia podria revertirse.
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MONTO DE CREDITO OTORGADO POR EL INFONAVIT LINEA Il
De enero a diciembre de cada ano, miles de millones de pesos
a precios de diciembre de 2020

= Vivienda nueva ® Vivienda existente

2013 204 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Fuente: SlI.

Por Ultimo, se estima que, para los proximos meses, el mercado hipoteca-
rio enfrente los riesgos de la economia en general: i) prolongacion de las
medidas de contencion gue mantengan muchos sectores detenidos como
resultado de un rebrote del COVID-19; ii] mutaciones del virus que pueden
detonar una nueva ola de contagios, el cierre de empresas v la pérdida
de empleo, vy iii] recaida en los indicadores econdmicos que postergue la
recuperacion esperada.

Ademas, esta el riesgo particular del mercado crediticio del balance de los
hogares, ya que un deterioro en la cartera, causado por la falta de pago
como respuesta a la dificultad de encontrar empleo, puede provocar que
las instituciones limiten el crédito ante incrementos en los niveles de riesgos.

Hasta este momento, el mercado hipotecario se mantiene en la linea de Ia
recuperacion economica del pais y la expectativa es estable, sobre todo,
porgue ya se cuenta con una vacuna, lo que ayudara a normalizar las activida-
des econdmicas. De concretarse el plan de vacunacion antes de lo previsto,
la recuperacion economica —y en particular la recuperacion en el mercado
hipotecario— podria ser mas fuerte al cierre de 2021,

Por lo que toca a las tasas de interés, se pronostica que su contraccion incen-
tive a las personas a buscar financiamiento para crear 0 aumentar un patri-
monio. Ademas, las reformas a la Ley del Infonavit v a la del Fovissste podrian
detonar una mayor colocacion de crédito que impulse al sector y contribuya
a mejorar la calidad de vida de sus derechohabientes con nuevos productos
y Mas opciones de financiamiento.

REPORTE ECONOMICO TRIMESTRAL - COORDINACION GENERAL DE INVESTIGACION Y FINANZAS - INFONAVIT E



RESUMEN DE INDICADORES

Subcuenta de Vivienda Infonavit

Periodo Ultima cifra Cifra anterior’

Rendimiento

Rendimiento anual objetivo (%) 2020 6.0% 7.3%°
Rendimiento (mdp]) ene-dic 2020 77,598 85,038?

Saldo Subcuenta de Vivienda (mmdp)

Saldo Subcuenta de Vivienda oct-20 1,351.4 1,333.1
De 0 a 4 UMA® oct-20 326.5 314.5
De 43 9 UMA oct-20 2235 2104
De 9a 12 UMA oct-20 65.5 637
Mas de 12 UMA oct-20 214.0 2037

Sin relacion laboral oct-20 522.0 540.8

Recaudacion vy fiscalizacion (mdp)

Captacion ene-dic 2020 249,880 247046
Aportaciones ene-dic 2020 133,226 128,790

Sin crédito ene-dic 2020 99,643 95,253

Con crédito ene-dic 2020 33,583 33,537

Amortizaciones ene-dic 2020 115,785 117,125

Accesorios ene-dic 2020 870 1131

Cobranza por fiscalizacion ene-dic 2020 12,449 10,257
Mercado de vivienda

[Numero de viviendas}’ Periodo Ultima cifra  Cifra anterior’

Vivienda con inicio de obra ene-dic 2020 183,930 189,042

Vivienda terminada ene-dic 2020 157,802 181,103
Econdmica ene-dic 2020 1,127 1840
Popular ene-dic 2020 82,084 99,397
Tradicional ene-dic 2020 53,416 53,813
Media-residencial ene-dic 2020 21,175 26,053

Inventario de vivienda dic-20 75,736 80,290
Economica dic-20 848 1,868
Popular dic-20 18,038 23,052
Tradicional dic-20 32,780 32,613
Media-residencial dic-20 24,070 22,757

Precios

[Variacion % anual) Periodo Ultima cifra Cifra anterior

Inflacion anual INPC 3l-ene-21 35 33
indice de rentas ene-2] 19 20

Vivienda SHF Trim 4-2020 54 50

Vivienda SHF-Infonavit Trim 4-2019 8.0 87

Fuentes: Infonavit, Registro Unico de Vivienda (RUV), Instituto Nacional de Estadistica y
Geograffa (INEGI), Sociedad Hipotecaria Federal (SHF), Comision Nacional de Vivienda
[Conavi), 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 se refiere al periodo inmediato anterior. Para recaudacion v fiscalizacion, vivienda
con inicio de obra, vivienda terminada, inventario, financiamientos y montos se refiere
al acumulado del mismo periodo pero del afo anterior. En el saldo de la Subcuenta de
Vivienda se compara con respecto al bimestre inmediato anterior.

?Rendimiento observado en 2019.

SUMA: Unidad de Medida y Actualizacion.

“La vivienda terminada significa que la vivienda cuenta con el Dictamen Técnico Unico
emitido y se considera vivienda econdmica a aquella con valor menor a 118 UMA, vivienda
popular con valor entre 118.1y 200 UMA, vivienda tradicional con valor de 200.1 a 350 UMA y
vivienda media-residencial con valor mayor a 350 UMA.
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Mercado hipotecario
Periodo Ultima cifra Cifra anterior’

Numero de financiamientos

Infonavit® ene-dic 2020 475,240 522,045
Fovissste ene-dic 2020 49,232 49,056
Banca comercial ene-dic 2020 259,082 294,150
SHF hipotecario - fondeo ene-dic 2020 77,965 62,794
Otros organismos ene-dic 2020 83,776 116,274
Monto de crédito otorgado (mdp)

Infonavit® ene-dic 2020 129,862 131,010
Fovissste ene-dic 2020 35,888 34,996
Banca comercial ene-dic 2020 203,163 178,903
SHF hipotecario - fondeo ene-dic 2020 8,249 8,044
Otros organismos ene-dic 2020 8,082 14,779
Monto total de crédito otorgado ene-dic 2020 385,244 367,732
Saldo cartera hipotecaria (mmdp)

Infonavit Trim 3-2020 1,503.7 1472.6
Fovissste Trim 3-2020 249.2 2471
Banca comercial Trim 3-2020 991.7 966.5
Otros organismos Trim 3-2020 14.7 14.8
Cartera hipotecaria Infonavit (miles de cuentas)’

Total dic-20 5,401 5,383
Extension dic-20 259 285
ROA vigente dic-20 3,546 3,546
ROA vencido dic-20 n7 102
REA vigente dic-20 931 903
REA vencido dic-20 547 547
indice de morosidad (% de la cartera)

Infonavit ene-21 16.40 16.00
Fovissste nov-20 7.30 7.30
Banca comercial nov-20 3.20 310
Tasas de interés (%)

Bancaria hipotecaria® ene-21 10.44 10.35
Bancaria hipotecaria ponderada’ nov-20 9.23 9.24
Bancaria hipotecaria CAT® ene-21 12.90 12.81
Promedio Infonavit" dic-20 11.64 11.62
Crédito puente ([mmdp)

Saldo total crédito Puente SHF nov-20 331 30.6
Saldo crédito puente BC? nov-20 96.1 977

°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 Amortizacion; es aplicable a los acreditados que tienen una
relacion laboral. REA: Régimen Especial de Amortizacion; es aplicable a 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.
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Informacion nacional

Periodo Ultima cifra Cifra anterior'

2
B et Trirn 4-2020 -45 -85
(Variacion % anual)
2.3
IGAE dic-20 37 37
(Variacion % anual)
i 2
Consumo privado nov-20 -66 96
(Variacion % anual)
Cohsgfno privado bienes duraderos nov-20 203 98
(Variacion % anual)
o 7
Inve.rsw.(l)n Fija Bruta nov-20 3 136
[Variacion % anual)
- s - 0
Invgrspn en construccion residencial nov-20 25 45
(Variacion % anual)
ial2
Balanza comercial ene-dic 2020 343 53
(mmadd]
4
e gsaelel ene-dic 2020 -29 16
(% del PIB)
[ =
Prosju;/aon industrial dic-20 32 34
(Variacion % anual)
v - s
Progu;yaon industrial construccion: dic-20 123 82
(Variacion % anual)
anf\anga del consumidor ene-21 4.9 49
(Diferencia anual)
anf|an;a del consumidor vivienda ene-21 37 05
(diferencia anual)
) . s
Cor.ma.rywza empresarial construccion J— 71 10
(Variacion % anual)
Remesas i
(mad] dic-20 3,661 3,381
2.5
Desempleo dic-20 38 44
(% de la PEA]
B 2.5
InfioimEli ™ dic-20 5538 563
(% de la poblacion ocupada)
Empleados IMSS . dic-20 -648 752
[Variacion anual en miles de trabajadores)
Empleedos IMSS cgnstrucqoq ene2l 97 87
(Variacion anual en miles de trabajadores)
Sala.rp'promedlo IMSS dic-20 79 79
[Variacion % anual)
Tasa objetivo Banxico (%) feb-21 4.00 425
Tasa de Cetes® (%) ene-21 4.2 43
Tasa bono 10 afios® (%) ene-21 5.6 56

Fuentes: INEGI, Banxico, Bloomberg, Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS]), Sistema
de la Reserva Federal de los Estados Unidos (FED, por sus siglas en inglés), 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 2020 fue calculado con respecto al PIB del tercer trimestre del 2020 v el de 2019
con el cuarto trimestre del mismo afo.

°Fuente: ENOE-N

®Dato promedio mensual.
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Informacién internacional

Periodo Ultima cifra Cifra anterior

Crecimiento PIB” (%)

Mundo Trim 4-2020 49 47
EUA Trim 4-2020 =25 -2.8
China Trim 4-2020 6.5 49
Eurozona Trim 4-2020 -5.0 -4.3
PMI manufacturas® (indice)

Mundo ene-21 535 538
EUA ene-21 59.2 571
China ene-21 515 53.0
Union Europea ene-21 54.7 551
EUA

Produccién industrial ene-21 107.2 106.2
(indice)

Desempleo ene-21 6.3 6.7
(%)

Inflacion anual (CPI) ene-21 14 14
(%)

Tasa objetivo FED ene-21 0.25 0.25
(%)

Consumo personal dic-20 -3.3 =27
(Variacion real % anual) -69.0
Balanza comercial dic-20 -66.6

(mmdd)

Balance federal’ ene-21 -162.8 -1436
[mmdd])

Confianza del consumidor® ene-21 -20.8 -187
(Variacion % anual)

Petroleo® (dlIs / b)

Brent ene-21 54.7 498
WTI ene-21 52.1 470

"Fuente: Bloomberg.

8Fuente: Markit.

9Saldo presupuestario, diferencia entre ingresos y gastos del Estado.
Fuente: Universidad de Michigan.
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AVISO LEGAL
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Es indispensable que la o el usuario lea el presente Aviso previamente y lo eva-
lUe 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 documento, debera
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 v 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 realice 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 a modificar, en cualquier momento vy 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 y no garantiza la ausencia de virus en la informacion, ni
de otros elementos que puedan producir alteraciones en el sistema informa-
tico del usuario [software y/o hardware) o en los documentos electronicos y
ficheros almacenados en su sistema informatico.

Al'ser una institucion de servicio social, sin fines de lucro, independiente y ajena
a partidarismos religiosos, el Infonavit no permite la publicacion de contenidos
que contravengan a este caracter y se reserva el derecho de publicar o sugerir
sitios, subsitios © material ajenos a la presente informacion vy al Infonavit, que
considere de interés para las vy 10s usuarios. En caso de hacerlo, el Infonavit no
es responsable en forma alguna de dichos sitios y materiales, asi como del
acceso O Uso por parte de la o el usuario de los mismaos.

El Infonavit se reserva el derecho a negar o retirar el acceso a la informacion
en cualquier momento vy sin previo aviso, por iniciativa propia o a peticion de
cualquier persona, a cualquier usuario por cualquier maotivo, incluyendo sin
limitacion a aquellas o aguellos que den un uso indebido a la informacion, a




cualquiera de sus partes o secciones, © 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 éste, 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, excluyendo
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 informacion.

La informacion, estimaciones y pronosticos de este documento representan la
opinidtn de la Gerencia de Estudios Econdmicos, 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 o de ningun otro tipo sin previo consentimiento del
Infonavit. De ahi que la o el usuario debera abstenerse de obtener o intentar
obtener informacion, mensajes, graficos, dibujos, archivos de imagen, software
y, en general, cualquier clase de material accesible al publico.
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