Newsletter semanal
del 17 al 23 de abril de 2021

Para empezar, esta semana encontraras:

* Los datos mas recientes del mercado laboral de México y la pérdida de
trabajos que persiste.

¢ Elresumen de lo que paso con la inflacion en la primera quincena de abril:
ifue la mas alta en mas de 3 afos!

e Larazodn por la cual no hubo remanente de operacién de Banxico este afio.
+ Nuestra ultima pregunta quincenal sobre las posibilidades de recuperaciéon
econdmica en México.
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‘ Crecimiento econémico
-4.5%

Tasa anual, 4T 2020

Meta MCV: 4.5%

@ Inflacién
6.05%

Tasa anual, 1Q abril 2021
Meta MCV: 3% (+/-1%)

® Productividad laboral
-1.1%
Tasa anualizada de crecimiento, 4T 2020

Meta MCV: 4.8%

o Desempeiio de las
exportaciones

14.3%

Participacién en importaciones de EEUU,
2020

Meta MCV: 13%

® Pobreza laboral
40.7%

% de la poblacion, 4T 2020
Meta MCV: 20.5%

‘ Acceso al crédito

Semaforos
econémicos

4T

Empleo formal
251,977
Generados a marzo 2021

Meta MCV: 300,000

Inversion
18.6%
% del PIB, 4T 2020
Meta MCV: 24%

® Competitividad
Posicién 53 de 63

indice Mundial de Competitividad
Meta MCV: top 20%

Valor agregado
46.1%
% de la produccién manufacturera afiadida por
México, 2019
Meta MCV: 50%

Estado de derecho
9%
% expertos que considera a la seguridad un
obstaculo, marzo 2021

Meta MCV: <5%

® peuda publica



48.5% 10.0%
Crédito como % del PIB, 4T 2020 Tasa anual de crecimiento, 4T 2020
Meta MCV: 100% Meta MCV: <Tasa PIB nominal

VE MAS SEMAFOROS

Esta semana México, ;como vamos? actualizara dos

#SemaforosEcondmicos fundamentales para comprender la recuperacion
economica en el pais: elcrecimiento econdmico nacional en el primer trimestre de
2021 (estimacion oportuna) y el crecimiento econémico estatal para el ultimo
periodo de 2020. Ademas, presentaremos una publicacién con los pormenores
sobre qué sectores y estados se recuperan... y cuales no.

Por otra parte, el INEGI presentara cifras de la actividad econémica en febrero,
asi como datos de la balanza comercial en el tercer mes del ano. En Estados
Unidos, la Reserva Federal anunciara su siguiente decisién de politica monetaria, y
se publicara también informacion sobre el crecimiento econémico en el 1T2021.

Para estar al tanto de los temas econémicos mas importantes, siguenos en
redes sociales (@MexicoComoVamos) o consulta nuestra pagina web.
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Cifras de ingreso y gasto
personal, marzo 2021
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econdmica en Estados Unidos y
México
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A marzo 2021, la recuperacion del mercado laboral se ha debido a
empleos informales.

El INEGI publicé la Encuesta Nacional de Ocupacién y Empleo Nueva Edicién
(ENOEN) de marzo 2021. En el mes, se agregaron 761 mil trabajadores a la
poblacion ocupada del pais, con lo que se acumularon dos meses seguidos de
incremento en el numero de trabajadores de México. Sin embargo, al comparar con
el tamano de la poblacién ocupada en marzo 2020 (previo al impacto completo de la
crisis) persiste una pérdida de alrededor de 2 millones de trabajadores. El impacto
ha sido mas grave para el trabajo femenino: 76% de la caida en empleos entre
marzo 2020 y 2021 se ha debido a una disminucion en la cantidad de mujeres
empleadas. Ademas, la recuperacion del empleo ha sido predominantemente
informal: de los mas de 10 millones de empleos que se han recuperado desde
mayo 2020 -después de la caida histérica en la poblacion ocupada en abril, de 12.5
millones de trabajadores-, el 94% se debe a la generacion de empleos informales.
Asi, mientras que la poblacién ocupada informal ha sumado 9.9 millones de
trabajadores entre mayo 2020 y marzo 2021, los ocupados formales han apenas
sumado 608 mil trabajadores a sus filas, de acuerdo con la ENOEN.

Cambios en empleo ante la crisis por Covid-19 en el pais
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Elaborado por México, ;como vamos? con datos del INEGI.

Otras cifras presentadas en la ENOEN de marzo 2021 muestran pendientes
adicionales: la tasa de participacion en el mercado laboral, que muestra la
proporcion de la poblacién de 15 afios 0 mas que busca o tiene trabajo, fue mas
de 2 puntos porcentuales menor a la observada en marzo 2020; y la caida fue



mas marcada entre las mujeres, ya que so6lo 41.8% de ellas participé en el mercado
laboral durante el mes (una caida de 3.3 puntos respecto al mismo mes del afio
pasado).

Por otra parte, la tasa de subocupacion también muestra un incremento de 4
puntos porcentuales respecto a marzo 2020: 13% de los trabajadores del pais
trabajé menos horas de las que podia y necesitaba.

Otro dato relevante durante en tercer mes del afo fue la tasa de condiciones criticas
de ocupacion. En marzo, mas de un quinto de los trabajadores mexicanos (27.1%)
tuvo alguna de las siguientes caracteristicas: 1) trabajé menos de 35 horas a la
semana; 2) trabajé mas de 35 horas a la semana, pero con un ingreso menor a un
salario minimo o 3) trabajé mas de 48 horas a la semana con un ingreso menor a
dos salarios minimos. Para mas detalle sobre la precarizacion del empleo en esta
recuperacion asimétrica se puede consultar#EIDatoDeLaSemana, nuestra
publicacion semanal en Expansion.

Nuestro mas reciente analisis sobre el desempefo del empleo registrado ante el
IMSS -que en el periodo enero-marzo 2021 ha sumado apenas 250 mil empleos-
se puede consultar aqui o en el _boletin de la semana pasada.

La inflacion en la primera quincena de abril se ubica en su nivel mas
alto desde 2017.

En la primera quincena del mes, la inflacién al consumidor alcanzo su nivel mas alto
en mas de 3 anos: los precios aumentaron 6.05% anual en la 1Q abril 2021, la tasa
mas alta desde diciembre 2017. En el periodo, la inflacion reflejé un fuerte
incremento en el componente no subyacente, que contempla los bienes con
precios mas volatiles. La inflacién no subyacente fue de 12.21% anual, debido
principalmente al aumento en los precios de energéticos como la gasolina Magna y
la Premium, que subieron 35% y 34% anual, respectivamente. Una consideracién
importante es la caida observada en los precios internacionales de petréleo en
marzo y abril de 2020 -debido a un shock negativo en la demanda y una guerra de
precios a nivel internacional-, asi como su subsecuente recuperacion. Al comparar
con los bajos precios de petroleo y gasolina observados en abril 2020 a raiz de esa
situacion, los precios en la primera quincena de abril 2021 significaron una inflacion
anual mas marcada que en la primera quincena de marzo. En contraste, la inflacion
en las frutas y verduras -también consideradas dentro del componente no
subyacente- fue de (-)0.64% anual. Sin embargo, el componente subyacente de la
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inflacidon, que comprende productos menos volatiles como los abarrotes, la
educacion y la vivienda, también mostroé un incremento anual mas elevado al de
meses anteriores: la inflacion de 4.13% anual fue la mas alta desde marzo de 2018,
contribuyendo asi al alza generalizada de precios en la economia.

Inflacién al consumidor, 12 quincena de cada mes
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Elaborado por México, ;cémo vamos? con datos del INEGI.

El IOAE anticipa que la recuperacién dispareja entre las actividades
secundarias y terciarias continuara en marzo 2021.

El Indicador Oportuno de la Actividad Econémica (IOAE) publicado por el INEGI
esta semana, anticipa una disminucion anual del Indicador Global de la Actividad
Economica (IGAE) de (-)2.1% en marzo de 2021. Dicha disminucién seria menor
que la anticipada para el mes de febrero, de (-)3.9% anual, y también menos
pronunciada que la caida anual observada en el IGAE durante enero 2020,

de (-)4.1%. Asi, aunque la actividad econdmica mostraria recuperaciones graduales
en los primeros 3 meses del afio, sus niveles permaneceran debajo de los
observados antes de la llegada de la pandemia. A su interior, el IOAE anticipa una
recuperacion dispareja para las actividades secundarias y terciarias. Para las
actividades secundarias (industria) estima una disminucion de (-)0.9% anual en
marzo, mientras que para las actividades terciarias (comercio y servicios) la caida
seria mas profunda, de (-)3.1%. Ademas de registrar una caida anual menos
pronunciada, las actividades secundarias habrian tenido una recuperacion mas
marcada, ya que en febrero su contraccion anual fue de (-)3.1%. Por su parte, las
actividades terciarias se habrian reducido (-)4.3% en el segundo mes del afo.

Los especialistas consultados en la Encuesta Citibanamex
pronostican un crecimiento econémico de 4.7% para 2021.



En la Encuesta Citibanamex de Expectativas publicada en la semana, el consenso
los consultados pronosticé que la inflacion general anual para todo el mes de abril
sera de 5.72%, nivel mayor al esperado en marzo, de 4.67%. Asimismo, las
expectativas de inflacion anual para 2021 y 2022 siguieron aumentando: la inflacion
general esperada para el cierre de 2021 y 2022 se situ6 en 4.20% y 3.57%,
respectivamente. Ademas de los prondsticos sobre la inflacion, la mayoria de los
participantes (24 de 30) en la Encuesta Citibanamex de Expectativas proyecta que
la tasa de politica monetaria permanecera en su nivel actual de 4.00% al cierre de
2021. Por su parte, las expectativas de crecimiento del PIB en 2021 se ubicaron
en 4.7%, mediana ligeramente mayor al4.6% de la encuesta previa. Para 2022, la
estimacion de crecimiento es de un 2.7% anual.

Encuesta Citibanamex de Expectativas

Inflacion Tasa de interésf Crecimiento
Estimaciones general De referencia econoémico
(cierre de 2021) (cierre 2021) (cierre 2021)
Mediana anterior 4.10% 4.0% 4.6%
Mediana actual 4.20% 4.0% 4.7%

Elaborado por México, ;cémo vamos? con datos de Citibanamex.

Los ingresos de empresas comerciales y de servicios continian su
recuperacion en febrero 2021.

Los resultados de las Encuestas Mensuales de Servicios y de Empresas
Comerciales publicadas por el INEGI para febrero 2021 mostraron una continuada
recuperacion de los ingresos del sector: respecto a enero 2021, los ingresos totales
de los establecimientos dedicados a servicios privados no financieros (como los de
informacion en medios masivos, los servicios educativos y los de alojamiento y
preparacion de alimentos y bebidas) aumentaron 2.6%. El incremento mensual en
ingresos se dio después de que, en enero 2021, éstos cayeran (-)6.4% respecto a
los de diciembre 2020. Sin embargo, entre junio y noviembre 2020 se observaron
recuperaciones mensuales continuas. Por su parte, los ingresos en las empresas
comerciales al por mayor y al por menor también aumentaron en el mes,

en 1.3% y 1.6%mensual, respectivamente. A pesar de las recuperaciones, los
ingresos del sector de servicios privados no financieros mostraron una caida

de (-)11.9%anual en febrero 2021; en los ingresos del comercio al por menor la
caida fue de(-)3.8% anual, mientras que los ingresos de las empresas de comercio



al por mayor mostraron un incremento de 0.3% respecto a febrero 2020, la primera
tasa anual positiva desde noviembre 2018.

El Banco de México publica estados financieros dictaminados: no
resultan en remanente de operacion.

En la semana, la Junta de Gobierno del Banco de México aprobd y publico sus
estados financieros dictaminados correspondientes al ejercicio fiscal 2020. En el
ano, las actividades de Banxico resultaron en una ganancia de 165 mil 17 millones
de pesos. Al ser una organizacion sin fines de lucro, el Banco Central esta obligado
por la Ley del Banco de México a destinarlas de la siguiente manera: 1) primero, a
amortizar las pérdidas acumuladas en afios previos; 2) a preservar el valor real de
su capital y sus reservas, e incrementarlo de acuerdo con el crecimiento del

PIB; 3) a constituir reservas adicionales; 4) asignar y entregar un remanente de
operaciones a la SHCP, del cual 70% se debe destinar a amortizacion de la deuda
publica federal o a la reduccién de sus necesidades de financiamiento. De las
ganancias de 2020 -las cuales se vieron afectadas por fluctuaciones en el tipo de
cambio durante el ano-, Banxico destind 74% a amortizacién de pérdidas anteriores
y el 26% restante a incrementar sus reservas de capital. Por ende, no fue posible
asignar recursos ni a la reserva de revaluacion de activos ni a un remanente de
operacion durante el afio; de haberse generado, el remanente habria sido el primero
desde el ejercicio fiscal 2016.
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Pregunta de la quincena

La SHCP en su documento de Pre-Criterios 2022 entregado al Congreso de la
Union el pasado 31 de marzo, estima que la economia mexicana regresara

a niveles pre-pandemia al final de 2021, ; consideras esto factible?

NOS EXPLICA:

MIRIAM ACUNA

La recuperacion de la economia mexicana
sera desigual, lenta y fragil. Si bien, el
crecimiento econdmico de México este afio
estaraimpulsado por el sector externo, gracias
\ a que una recuperacion mas rapida en Estados

- Unidos y un ambicioso paquete de estimulos en
el pais vecino apoyara el crecimiento de las
exportaciones y remesas mexicanas,
la demanda interna seguira deprimida.
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