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l. Resumen

En cuanto a los componentes de la demanda interna, el consumo privado en el mercado interno se
fortalecié en febrero de 2023 (tasa mensual desestacionalizada de 1.0 por ciento), tras avances
moderados en los meses previos. Tal evolucidn se atribuye al mejor desempefio tanto del consumo
de bienes y servicios nacionales, como del gasto en bienes de origen importado. Asimismo, la
inversion fija bruta registrd un repunte mensual desestacionalizado en diciembre pasado (2.7 por
ciento), después de un estancamiento en los dos meses previos.

En materia de comercio exterior, las exportaciones totales de mercancias presentaron un aumento
mensual desestacionalizado en enero de 2023, debido, en buena medida, al incremento de las
exportaciones no petroleras determinado, a su vez, por las exportaciones manufactureras,
particularmente las automotrices. Por el lado de las importaciones de mercancias, en enero pasado,
aumentaron las de bienes de consumo (tasa mensual desestacionalizada de 20.0 por ciento) y las de
bienes de capital presentaron un descenso (tasa mensual de -0.1 por ciento).

Finalmente, en los Ultimos meses han persistido las presiones inflacionarias internas y externas. En el
ambito doméstico, el Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) crecié 7.62 por ciento a tasa
anual en febrero de 2023; cifra menor a la observada en el mes previo de 7.91 por ciento. Asi, con
ese resultado, la inflacidon general anual acumulé doce meses consecutivos rebasando el limite
superior del intervalo de variabilidad de Mas o Menos un Punto Porcentual en torno al objetivo de
3.0 por ciento del Banco de México (lo mismo acontecié con la inflacion subyacente anual). Ademas,
continuan las presiones inflacionarias derivadas tanto de los mayores niveles de inflacién anual de las
mercancias (alimenticias y no alimenticias), como de los servicios, sumandose los elevados aumentos
anuales de los precios de los productos agropecuarios.
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Il. Comentario
La resiliencia del mercado laboral femenino en épocas recesivas de la economia
mexicana
Cecilia Y. Cuellar?

Cada afio las mujeres siguen demostrando ser una pieza clave en materia de actividad econémica. Se
desarrollan de manera significativa en los negocios, la agricultura, la industria y las ciencias. Ademas,
vemos el papel activo de la mujer en el emprendimiento, el trabajo doméstico y en la realizacion de
trabajos no remunerados, como las amas de casa.

De acuerdo con el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI), la poblacién mexicana esta
compuesta en mayor proporcidn por mujeres. El dato mas reciente del censo reporta que por cada
100 hombres hay 108.5 mujeres en México. A pesar de que el género femenino representa mayoria
en términos poblacionales, estas cifras en el mercado laboral no son equivalentes.

En México, existen diversas fuentes oficiales que reportan datos de empleo periédicamente. En
particular, para este reporte se utilizan datos estimados por el Instituto Mexicano de Seguridad Social
(IMSS). EI IMSS mensualmente reporta el nimero de personas que se encuentran laborando y que
ademads se encuentran adscritas a este Instituto. Por otra parte, debemos saber que el nivel de
empleo que reporta el IMSS es contabilizado como empleo formal en el mercado laboral.

En la figura 1 se muestra la evolucién de brecha del empleo entre géneros desde julio de 1997 hasta
febrero de 2023, para México (cifras agregadas del pais) y para el estado de Nuevo Ledn. La brecha
de empleo se mide como la diferencia entre el nivel de empleo de los hombres y las mujeres, y esta
cifra se divide por el nivel de empleo de los hombres. De forma general, en la figura 1 se muestra
que, en los ultimos veinticinco afios, la brecha de empleo entre hombres y mujeres ha disminuido,
en promedio, 16 puntos porcentuales (pp).

Para México, esta brecha en su cifra inicial (julio 1997) era de 50.7%, mientras que la observacion
mas reciente (febrero 2023) fue de 34.9%. Esto da como resultado una disminucion en la brecha de
15.8 pp. Para el caso de Nuevo Ledn, fue de 61.1% y 44.7% respectivamente, representando una
disminucion en la brecha de 16.4 pp.

*Las opiniones expresadas son responsabilidad de los autores y no necesariamente coinciden con las del Centro
de Investigaciones Econémicas (CIE) de la Universidad Auténoma de Nuevo Ledn.

! Doctora en Ciencias Econdmicas por la Facultad de Economia, UANL. Actualmente tiene un puesto de Junior
Research Analyst en el Centro Hibbs Institute for Business and Economic Research en la Universidad de Texas

en Tyler.


https://www.uttyler.edu/hibbs-institute/
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Figura 1. Evolucion de la brecha de empleo entre géneros
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Fuente: Estimaciones propias con datos del Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS).
Nota: Las series de empleo estan ajustadas por estacionalidad

En un contexto practico, tomando como referencia la observacién mas reciente de la brecha de
empleo entre género (febrero 2023). En México, en promedio, por cada 10 hombres ocupados, solo
hay 7 mujeres empleadas en el mercado laboral, y para Nuevo Ledn la diferencia es mayor, por cada
10 hombres empleados, solo 6 mujeres estan ocupadas en el mercado laboral.

Los datos de brechas de empleo nos muestran que aun existe inequidad en el mercado laboral. Por
ejemplo, existen diversos factores que pueden explicar estas diferencias de género en el empleo,
una, es la existencia de barreras de entrada para las mujeres en el mercado laboral?, tema el cual no
abordaremos en este estudio. Otra de las razones que impactan la brecha entre géneros y la cual si
analizamos en este reporte es la dindmica y resiliencia en el mercado laboral femenino.

Para analizar la dindmica y resiliencia, se puede estudiar el comportamiento del empleo entre
hombres y mujeres durante etapas en donde la economia mexicana se encuentra en recesion. En
este reporte, se realizaron estimaciones para el empleo en México y Nuevo Ledn diferencidandolo
entre género.

Como primera etapa en este analisis, se utiliza el reporte de los ciclos econdmicos de la economia
mexicana elaborado por el Comité de Fechado de los Ciclos de la Economia de México (CFCEM)3. En

2En otros estudios he hecho estimaciones de diferencias entre género en el mercado laboral. Aqui dejo algunas
referencias Cuellar, C. y Moreno, J. (2022a); Cuellar, C. y Moreno, J. (2022b); Moreno, J. y Cuellar, C. (2021).

3 En febrero de 2021, el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI) y el Instituto Mexicano de
Ejecutivos en Finanzas (IMEF) anunciaron la creacién del Comité de Fechado de los Ciclos de la Economia de

México.


https://doi.org/10.1016/j.latcb.2022.100055
https://link.springer.com/chapter/10.1007/978-3-030-91532-2_5
https://doi.org/10.21919/remef.v16i3.636
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la figura 2, se muestran las estimaciones de las fechas elaboradas por el Comité, y se puede observar
gue desde 1980, en México se han contabilizado seis recesiones.

Figura 2. Ciclos recesivos de la economia mexicana

Ciclos desde 1980 Inicio Fin Duracién (meses)
(Valle)

1 Diciembre 1981 Junio 1983 19
2 Octubre 1985 Diciembre 1986 15
3 Diciembre 1994 Mayo 1995 6
4 Octubre 2000 Enero 2002 16
5 Julio 2008 Mayo 2009 11
6 Junio 2019 Mayo 2020 12

Fuente: Estimaciones elaboradas por el Comité de Fechado de Ciclos de la Economia de México (CFCEM)

En una segunda etapa, se utiliza la fecha de inicio de la recesién como base para estimar la dindmica
de recuperacion del empleo entre género para México y Nuevo Leodn (figura 3).

Los datos histéricos del IMSS, solo nos permiten capturar la dindmica de empleo formal de las tres
Ultimas recesiones en México, ya que su Ultima observacién es en julio de 1997. Por lo tanto, la
dindmicay recuperacion en el empleo se analiza para las siguientes recesiones: Crisis de las empresas
de internet, también conocida como Dot-Com (inicio octubre 2000), Crisis Financiera Internacional
(inicio Julio 2008) y Crisis Pre-COVID 19 (inicio junio 2019).

Para México, en la crisis Dot-Com la pérdida en el empleo fue mas pronunciada para los hombres que
paralas mujeres. En su punto mas bajo, el empleo masculino experimentd pérdidas de 3.7%, mientras
que el empleo femenino de 2.2%. Para el caso de Nuevo Ledn, las pérdidas de empleo en su punto
mas bajo fueron similares para hombres y mujeres, representando una pérdida de 2.3% y 2.4%,
respectivamente.

En términos de recuperacion, el empleo de las mujeres también muestra mayor resiliencia que el de
los hombres. En México, las mujeres recuperaron el empleo, al nivel que tenian antes de la recesién,
en 40 meses (equivalente a 3 afilos y 8 meses). Mientras que los hombres lo recuperaron en 51 meses
(equivalente a 4 afios y 3 meses). En Nuevo Ledn, las mujeres recuperaron el empleo en 37 meses (3
afios y 5 meses) y los hombres en 43 meses (3 afios y 10 meses).

En la figura 3, el drea gris representa los meses en los que la actividad econdmica se encontraba en
recesion, segun las estimaciones del CFCEM. Podemos observar que al empleo le costd tres veces
mas recuperarse de lo que le costé recuperarse a la actividad econdmica en México (figura 3a).

En la Crisis Financiera Internacional (figura 3b), la pérdida de empleo fue mas profunda, mientras que
la recuperacién fue mas rapida comparada con la crisis de Dot-Com. En México, el empleo de
hombres cayd en 4.9% vy el de las mujeres en 3.7% (ambos en su punto mas bajo). Y en Nuevo Ledn,
la caida fue mas pronunciada, 6.5% para los hombres y 5.7% para las mujeres.
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Figura 3. La recuperacién del empleo en México durante las Ultimas recesiones

a. Crisis Dot-com (inicio Oct 2000)
Meses
0 32 6 9 12 15 18 21 24 27 30 33 36 39 42 45 48 51

1.0%

0.5%

0.0% j\[r\ o—p A
-0.5%
-1.0%
-1.5%
-2.0%
-2.5%
-3.0%
-35%
-4.0%

empleo

Porcentaje de

Periodo de recesién
econdmica

Hombres (MX) =—&— Mujeres (MX) Hombres (NL) =——o—Mujeres (NL)

b. Crisis Financiera Internacional (inicio Jul 2008)
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c. Crisis Pre-Covid19 (inicio Jun 2019)
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Fuente: Estimaciones propias con datos del Instituto Mexicano del Seguro Social.
Notas: Las series de empleo estdn ajustadas por estacionalidad. El cuadro gris representa el periodo de recesiéon
econdémica estimado por el CFCEM.
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La recuperacion del empleo en esta crisis también fue mas rapida para las mujeres que para los
hombres. En México, el empleo femenino se recuperd en 19 meses (1 afio y 7 meses) y el empleo
masculino en 27 meses (2 afios y 3 meses). En Nuevo Ledn, las mujeres recuperaron en empleo en
20 meses (1 aflo y 8 meses) y los hombres en 26 meses (2 afios y 2 meses). En esta crisis, la actividad
econdémica tuvo un periodo de recuperacién de 11 meses, mientras que el empleo comenzo a
recuperarse 8 meses después.

Finalmente, de acuerdo con el CFCEM, la economia mexicana entrd en recesion ocho meses antes de
la pandemia COVID-19. Esta recesion pareciera que tuvo un impacto diferente en el empleo, ya que
la caida se observa hasta febrero 2020, justo el mes en que iniciaron los distanciamientos sociales. La
razon por la cual pudiera observarse este incremento en el empleo es principalmente por dos
programas implementados por el gobierno federal: Jovenes Construyendo el Futuro*y Trabajadoras
del Hogar®. Estos programas tuvieron un impacto directo en el empleo formal, ya que estar dentro
del programa garantizaba el registro al IMSS como derechohabiente, y por lo tanto estar dentro del
programa se contabilizaba como empleo formal.

En la figura 1c, la pérdida de empleo para hombres, en México, fue de 5.1%, mientras que para las
mujeres de 2.9%. En Nuevo Ledn, la pérdida de empleo para hombres fue de 5.7% y para las mujeres
de 2.8%. En términos de recuperacién del empleo, en México, los hombres lo recuperaron en 30
meses (2 afios y 6 meses) y las mujeres en 22 meses (1 afio y 10 meses). En Nuevo Ledn, el empleo
de hombres se recuperd en 25 meses (2 afios y 1 mes) y el de las mujeres en 18 meses (1 afioy 6
meses). Para la actividad econdmica de México, la recesion fue de un afio, mientras que el empleo
en su totalidad tardé en recuperarse mas de dos afios.

En conclusién, el mercado laboral mexicano aun tiene deficiencias, como lo es la existencia de la
brecha de género en el empleo, ademas de otras barreras estructurales que puede presentar este
mercado, como por ejemplo las diferencias salariales entre hombres y mujeres. Por otra parte, si
dejamos de lado estas deficiencias estructurales y solo nos concentramos en observar la dindmica y
la resiliencia del empleo femenino, en momentos criticos de la economia, podemos darnos cuenta
de que en realidad el trabajo de la mujer es impulsado por su propia dindmica. Teniendo en cuenta
estas circunstancias, cabe preguntarse si la economia mexicana puede beneficiarse del empleo
femenino en tiempos de crisis, y si existen politicas publicas que aprovechen este dinamismo en el
empleo, con el fin de reducir las diferencias existentes entre géneros en el mercado laboral.

4 Es un programa social en el cual se becan a jovenes de 18-29 para que tengan la oportunidad de vincularse a
la iniciativa privada. Durante el programa el gobierno federal les da lo equivalente a un salario (56,310 pesos
mensuales), y ademas recibe seguro médico del IMSS. https://jovenesconstruyendoelfuturo.stps.gob.mx/

5> Es un programa piloto en el que garantizan que las trabajadoras del hogar puedan inscribirse al IMSS, y ademas
garantiza puedan recibir todos los derechos que otorga este instituto.
http://www.imss.gob.mx/prensa/archivo/201903/071


https://jovenesconstruyendoelfuturo.stps.gob.mx/
http://www.imss.gob.mx/prensa/archivo/201903/071
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M. Evolucion de la Economia Mexicana

[11.1. Indicador Mensual de |la Actividad Industrial

Con la informacion estadistica oportuna del Indicador Mensual de la Actividad Industrial (IMAI) se
obtiene un panorama detallado de la evolucién reciente de las distintas actividades secundarias de
la economia nacional. Asi, el volumen de la produccion industrial se mantuvo sin cambios al caer un
marginal -0.01 por ciento a tasa mensual desestacionalizada en enero de 2023, tras un avance
mensual de 0.7 por ciento en diciembre de 2022. Tal resultado del IMAI obedecid,
fundamentalmente, a la caida mensual del sector de la construccion de 1.0 por ciento, con una
aportacion marginal del sector de la mineria (tasa positiva mensual de 0.2 por ciento). En cambio, el
indicador de volumen de la produccion manufacturera registrd una variacion mensual
desestacionalizada de 0.7 por ciento en enero del presente afio, debido al desempefio negativo del
subsector de la fabricacion de productos textiles y la fabricacién de equipos de cémputo y a la
fortaleza observada en la fabricacién de muebles, colchones y persianas.

Cabe destacar que el fortalecimiento de la actividad manufacturera durante el pasado mes de enero
se explica, basicamente, por el sdlido crecimiento mensual desestacionalizado de la fabricacion de
muebles, colchones y persianas. En efecto, dicho concepto se expandié a una tasa mensual del orden
de 11.1 por ciento (-9.0 por ciento mensual en diciembre de 2022), lo que contrasté con el retroceso
observado en el subsector de la fabricacién de productos textiles y la caida en la fabricacion de
equipos de cémputo.

Por otra parte, el lento avance del sector de la mineria en enero pasado se debid, principalmente, a
retrocesos de la actividad productiva en el subsector de los servicios relacionados con la mineria (tasa
mensual desestacionalizadas del orden de 2.2) compensado, en cierta medida, por la mayor actividad
en los subsectores de la mineria de minerales metalicos y no metélicos y la extraccion de petréleo y
gas (aumentos mensuales desestacionalizados de 1.9 y 1.3 por ciento, respectivamente).

Finalmente, si bien la actividad industrial se encuentra en niveles similares a prepandemia, al inicio
del presente afio, se asoman nuevos riesgos externos relacionados con la economia estadounidense
gue podrian afectar desfavorablemente el desempefio del sector industrial: i) en el cuarto trimestre
del afio pasado la economia del vecino pals crecié menos de lo esperado mientras que el gasto en
consumo continta disminuyendo, mostrando indicios de desaceleracién econdmica. ii) la reciente
quiebra del Silicon Valley Bank y sus posibles repercusiones sobre el sistema bancario norteamericano
podrian potenciar los efectos de la desaceleracion. iii) los continuos incrementos de la tasa de la
Reserva Federal, implementados para controlar la inflacion, podrian generar reducciones en el
consumo y la inversion estadounidense.
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[11.2. Confianza del Consumidor y Consumo Privado

[11.2.1. Indicador de Confianza del Consumidor (ICC)

De acuerdo con los resultados de la Encuesta Nacional sobre Confianza del Consumidor (ENCO), en
febrero de 2023, el Indicador de Confianza del Consumidor (ICC) se ubicé en 44.8 puntos, lo que
significd un aumento mensual marginal de 0.5 puntos (niveles desestacionalizados de 38.9 y 43.1
puntos para el mismo mes de 2021y 2022, respectivamente), permaneciendo por debajo del umbral
de 50 puntos, aunque superando su nivel de prepandemia (Gréfica 1a)®. Cabe destacar que el
componente bdsico que capta la opinidn del consumidor acerca de la “Posibilidad actual de los
integrantes del Hogar, comparada con la de hace un afio, de adquirir bienes de consumo duraderos”
mostrd un aumento mensual desestacionalizado de 2.5 puntos en febrero pasado ubicdndose en un
nivel de 29.3 puntos, es decir, manteniéndose muy por debajo del umbral de 50 puntos, pero ya en
un nivel superior al previo a la crisis sanitaria por COVID-19. Asi, persiste la postura pesimista del
consumidor en torno a sus decisiones de compra de bienes de consumo duradero (Grafica 1b).

En cambio, el componente del ICC que evalla la expectativa en torno a la “Situacion econdmica
esperada de los miembros del Hogar dentro de 12 meses, respecto a la actual”, presenté un
incremento mensual marginal (desestacionalizado) de 0.3 puntos en febrero de 2023, alcanzando un
nivel de 56.1 puntos y constituyéndose como el Unico indicador parcial por encima del umbral de 50
puntos, preservando asi la mas alta valoracion dentro del grupo de cinco componentes que integran
el ICC. En otras palabras, persiste cierto optimismo en cuanto a la expectativa de la condicion
econémica de los integrantes del hogar en el horizonte de corto plazo (1 afio). Finalmente, el
componente que capta la expectativa de la “Situacidon econdmica del Pais esperada dentro de 12
meses, respecto a la actual”, registrd un incremento mensual desestacionalizado de 0.5 puntos en
febrero de 2023 para alcanzar un nivel de 48.2 puntos, situdndose nuevamente por abajo del umbral
de 50 puntos, denotando cierto pesimismo del consumidor en torno a la condicién econémica futura
del pais. Ademads, se mantiene la percepcién pesimista de los consumidores acerca de la “Situacion
econémica actual del Pais, comparada con la de hace 12 meses” (con un nivel de 41.3 puntos en
febrero pasado).

6 Cabe sefialar que el ICC puede asumir valores que oscilan entre 0y 100. El valor de 50 puntos representa el
umbral para delimitar los sentimientos de optimismo y pesimismo del consumidor. En teoria, conforme el
valor de ese indicador aumenta, se registra una percepcion mas positiva del consumidor.
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Grafica 1. Indicador de Confianza del Consumidor (ICC)

(Unidad de Medida: Puntos en Series Desestacionalizadas y de Tendencia-Ciclo)
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[11.2.2. Consumo Privado Interno

El consumo privado en el mercado interno registré un aumento mensual desestacionalizado de 1.0
por ciento en diciembre de 2022. Tal evolucion del indicador en cuestién obedecid al repunte de
todos sus componentes, destacando el avance mensual desestacionalizado de 1.2 por ciento del
consumo en bienes y servicios de origen nacional, con aumentos mensuales en los volUmenes de
consumo interno de bienes (0.9 por ciento) y de servicios (2.2 por ciento). Asimismo, el consumo de
bienes de origen importado crecié a una tasa mensual desestacionalizada de 0.6 por ciento en el mes
de referencia. Con todo, el indice de volumen fisico del consumo privado interno superd su nivel de
prepandemia (Grafica 2a).
Grafica 2. Consumo Privado en el Mercado Interno

(Indice de Volmen Fisico; Base 2013 = 100)
a) Consumo Total b) Consumo en Bienes de Origen Importado
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Fuente: Elaboracién propia con datos de INEGI.
Observacion: Datos mensuales de Enero 2013 a Diciembre 2022.
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[11.3. Inversidn Fija Bruta

La inversion fija bruta (IFB) registré un aumento mensual desestacionalizado de 2.7 por ciento en
diciembre de 2022, gracias al incremento mensual del gasto de inversidon en Maquinaria y Equipo (3.1
por ciento) y del gasto efectuado en Construccién (2.0 por ciento). Con todo, la IFB siguid
manteniéndose por encima de su nivel de prepandemia (Gréfica 3a).

Sumado al buen desempefio de la IFB durante el pasado mes de diciembre, este indicador mostrd un
crecimiento trimestral de 5.1 por ciento durante el lapso de octubre a diciembre de 2022, tras un
avance trimestral moderado de 1.3 por ciento en el periodo previo de julio a septiembre. Asi, durante
todo 2022, la IFB crecid a una tasa anual de 10.3 por ciento, después de una expansion anual de 8.4
por ciento observada en 2021, con base en cifras ajustadas por estacionalidad.

Cabe destacar que un determinante primordial del proceso de formaciéon bruta de capital fijo se
refiere a la confianza empresarial, la cual puede verse menoscabada en un contexto de alta
incertidumbre econémica y/o politica nacional. Asi, de la revision de la informacion del Indicador de
Confianza Empresarial (ICE) publicada por INEGI, se desprenden los siguientes resultados relevantes:
i) durante el pasado mes de febrero, en todos los sectores econdmicos encuestados por INEGI
(manufacturas, construccién, comercio, y servicios privados no financieros), el nivel del componente
“Momento adecuado para invertir” permanecié muy por debajo del umbral de 50 puntos (percepcién
empresarial pesimista), aunque tal indicador para las manufacturas ha venido mostrando un mayor
ritmo de recuperacién durante los Ultimos meses, como se aprecia en las graficas 5d , 5e y 5f y ii)
dicho componente del ICE para el sector manufacturero, construccion y comercio se encuentran por
debajo del umbral de 50 puntos desde 2013.
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Gréfica 3. Inversién Fija Bruta (IFB) e Indicador de Confianza Empresarial (ICE)
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[1l.4. Balanza Comercial de Mercancias

El valor total de las exportaciones de mercancias aumentd a una tasa mensual desestacionalizada de
6.1 por ciento en enero de 2023, reflejando un fortalecimiento del ritmo exportador del pais al inicio
del presente afio. Ello se puede atribuir, principalmente, al incremento mensual de las exportaciones
no petroleras de 6.3 por ciento determinada, en buena medida, por el incremento de las
exportaciones manufactureras de 7.1 por ciento impactadas, a su vez, por los incrementos de las
exportaciones automotrices y de las no automotrices (tasas mensuales desestacionalizadas de 12.1
y 4.5 por ciento, respectivamente); Cuadro 1.

Por otra parte, el valor total de las importaciones de mercancias registré un incremento mensual
desestacionalizado de 2.4 por ciento en enero de 2023. Tal resultado positivo obedecid,
principalmente al incremento del 20.0 por ciento de los bienes de consumo. Dicho incremento
compensd las disminuciones observadas en las importaciones de bienes de uso intermedio y de
bienes de capital, las cuales fueron de -0.1 y -0.6 por ciento, respectivamente. Cuadro 1.

Cuadro 1. Balanza Comercial Total
(Variaciéon Mensual en por Ciento; Cifras Desestacionalizadas)

Exportaciones Exportaciones No Petroleras Importaciones
Mes/Sector Total  Petroleras No Petroleras Manufacturas Automotrices No Automotrices Total Bienes Bienes Bienes
Consumo  Intermedios Capital
2021
Enero 2.3 3.7 2.3 2.0 6.8 -0.6 3.5 2.2 3.7 33
Febrero -4.6 3.7 -5.0 -5.4 -14.2 -0.2 -2.0 -0.6 -2.9 5.0
Marzo 3.5 11.6 3.0 3.0 -2.1 5.6 20.1 11.5 225 9.4
Abril -0.3 -0.8 -0.3 0.6 7.0 -2.3 -7.6 -2.7 -8.6 -4.3
Mayo 2.1 4.2 2.0 1.2 1.3 1.1 3.4 14.8 1.7 2.8
Junio 1.0 16.2 0.1 -0.4 -6.9 2.9 0.9 0.2 1.6 -4.9
Julio 1.0 1.8 0.9 1.4 -2.0 2.9 5.1 0.8 5.8 5.5
Agosto -2.9 -5.2 -2.7 -3.1 -4.9 -2.3 -3.7 -6.0 -3.4 -2.2
Septiembre 2.0 -2.0 2.3 3.0 4.7 2.3 -0.9 0.2 -1.3 1.4
Octubre 1.2 10.4 0.6 -0.1 -0.1 0.0 1.7 19 1.8 0.4
Noviembre 5.9 1.0 6.3 7.2 18.4 2.3 1.2 0.0 1.2 3.1
Diciembre -0.4 -7.3 0.1 0.1 9.1 4.7 4.8 7.9 4.8 0.5
2022
Enero 5.3 -0.8 5.5 5.7 -9.9 -3.9 3.4 0.7 -4.4 -0.4
Febrero 16.6 12.9 16.9 17.4 39.3 8.9 9.3 5.8 10.7 1.4
Marzo -13 14.8 2.5 22 6.4 0.2 0.9 7.4 -0.6 6.6
Abril 0.4 8.4 -0.2 -0.4 -1.9 0.2 5.0 2.5 5.1 7.5
Mayo 1.0 -4.2 1.4 13 0.9 1.6 0.0 1.7 0.0 -2.5
Junio 1.5 2.0 1.5 2.1 53 0.6 5.7 11.2 5.5 -0.9
Julio -0.4 -4.8 0.0 -1.1 -4.1 0.3 -3.7 -2.9 -4.2 0.1
Agosto 0.3 -13.7 1.4 2.2 113 -1.9 -2.1 -6.2 -1.9 3.1
Septiembre 4.9 7.3 4.7 5.6 4.4 6.3 -0.6 -1.4 -0.5 -0.6
Octubre -4.7 -12.1 -4.2 -4.8 -3.9 -5.3 -2.3 -11.6 -1.0 0.6
Noviembre -1.3 -11.6 -0.7 -0.8 -0.5 -0.9 -4.4 -5.7 -4.4 -2.8
Diciembre -1.7 11.7 -2.5 -3.1 -2.5 -3.4 2.7 5.3 2.3 3.2
2023
Enero 6.1 2.6 6.3 7.1 12.1 4.5 2.4 20.0 -0.1 -0.6

Fuente: Elaboracidn propia con datos de INEGI.

Ahora bien, con base en cifras originales, las exportaciones totales de mercancias alcanzaron una
cifra de 42,590 millones de délares en enero de 2023, lo que significé un aumento anual de 25.6 por
ciento (3.8 por ciento anual en el mismo mes de 2022), tras registrar crecimientos anuales de 8.0y
3.4 por ciento en los meses previos de noviembre y diciembre, respectivamente. Por su parte, el valor
de las importaciones totales de mercancias ascendid a 46,715 millones de ddlares, lo que representd
una tasa de incremento anual de 16.3 por ciento en enero pasado (variaciones positivas anuales de
8.1y 2.6 por ciento en los meses previos de noviembre y diciembre, respectivamente); Grafica 4a.
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Asi, la balanza comercial de mercancias presentd un déficit de 4,125 millones de délares en el mes
de referencia (saldo comercial positivo de 984 millones de ddlares en el mes pasado).

En lo referente a las exportaciones no petroleras, éstas mostraron un crecimiento anual del 26.9 por
ciento en enero de 2023 debido, fundamentalmente, al avance anual del 28.3 por ciento en las
exportaciones manufactureras (variaciones anuales de 64.9 y 13.8 por ciento de las exportaciones
automotrices y de las no automotrices, respectivamente).

Por otro lado, el valor de las importaciones totales de mercancias crecié a una tasa anual de 16.3 por
ciento en enero de 2023; ritmo superior al de los meses previos. Asimismo, las importaciones de
bienes intermedios aumentaron a una tasa anual de 13.5 por ciento en el mes de referencia, en tanto
gue las importaciones de bienes de capital se elevaron 19.7 por ciento a tasa anual.

Por ultimo, en la Grafica 4 se presenta la evolucién de los indicadores basicos de comercio exterior
de México, utilizando la informacién de sus series estadisticas desestacionalizadas y de tendencia-
ciclo. Destaca, por ejemplo, la recuperacién desestacionalizada de las exportaciones totales de
mercancias, fundamentalmente, al incremento de las ventas externas de productos manufactureros
por el aumento del valor nominal de las exportaciones de la industria automotriz (graficas 4b, 4d, 4e
y 4f). Por otro lado, se recuperaron las importaciones de bienes intermedios, asi como las
importaciones de bienes de capital (en sus series ajustadas por estacionalidad).
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Grafica 4. Balanza Comercial de Mercancias de México
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I11.5. Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC)

En febrero de 2023 el proceso inflacionario nacional mostré sefiales de desaceleracién. En efecto, el
indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) a nivel nacional crecié a una tasa anual de 7.62 por
ciento; cifra inferior a la del mes previo (7.91 por ciento) y por encima de la registrada en el mismo
mes de 2022 (7.28 por ciento); Grafica 5a. Asi, se acumularon veinticuatro meses consecutivos con
un nivel de inflacién general anual por arriba del limite superior del intervalo de variabilidad de Mas
o Menos un Punto Porcentual en torno al objetivo de 3.0 por ciento del Banco de México.

Del mismo modo, el indice de precios subyacente crecidé a una tasa anual de 8.29 por ciento en
febrero pasado (veinticuatro meses consecutivos por arriba de 4.0 por ciento), lo que significé su
nivel mas alto desde junio de 2001, cuando alcanzé una tasa de 6.70 por ciento. El mayor ritmo de
inflacion subyacente se puede atribuir, fundamentalmente, al aumento anual de los precios de las
Mercancias de 10.65 por ciento, con importantes alzas anuales tanto en los precios de los Alimentos,
Bebidasy Tabaco (13.70 por ciento), como en los de las Mercancias No Alimenticias (7.22 por ciento).
En adicion, el indice de precios de los Servicios crecié a una tasa anual de 5.55 por ciento en febrero
pasado, superando de nueva cuenta (quince meses consecutivos) el limite superior del rango de
referencia antes referido (Grafica 5b).

Cabe destacar la persistencia de las fuertes presiones inflacionarias provenientes de los aumentos de
los precios de las Mercancias, acumulando dicho concepto treinta y cinco meses consecutivos con
tasas anuales superiores a 4.0 por ciento. Por su parte, el indice de precios No subyacente se
incrementd a una tasa anual de 5.65 por ciento en febrero de 2022 (6.32 por ciento en el mes previo
y 9.34 por ciento en igual mes de 2022). Cabe destacar que el indice de precios de los productos
Agropecuarios continudé aumentando a tasas anuales cercanas al doble digito (9.52 por ciento en
diciembre pasado, y 9.93 y 9.29 por ciento en enero y febrero del presente afio, respectivamente),
mientras que el ritmo de crecimiento de los precios de los Energéticos siguidé atenuandose, pasando
de una tasa anual de 3.66 por ciento en diciembre pasado a 3.44 y 2.77 por ciento en enero y febrero
del afio en curso, respectivamente (Grafica 5c).

En febrero de 2023, la inflacion subyacente explicd 81.1 por ciento de la tasa de variacion anual del
INPC, mientras que el porcentaje correspondiente a la inflacion No subyacente fue de 18.9 por ciento.
Ademds, como en los ultimos meses, en febrero pasado, el aumento anual del indice de precios de
las Mercancias fue el principal determinante de la inflacién subyacente anual, destacando el
incremento de los precios de las mercancias alimenticias. Por otro lado, el incremento anual de los
precios Agropecuarios fue el determinante basico de la inflacion No subyacente, con considerables
alzas de precios en Frutas y Verduras, y Pecuarios, siendo menos relevante la variacién de los precios
de los Energéticos. En suma, las variaciones de precios de los subindices de Alimentos, Bebidas y
Tabaco; Mercancias No Alimenticias; Otros Servicios; Frutas y Verduras; Pecuarios; y Energéticos,
destacaron por su incidencia anual sobre la inflacion general, con aportaciones respectivas del orden
de 1.955,1.356,1.113,0.879, 0.803 y 0.516 puntos porcentuales, sumando 6.72 puntos porcentuales
de una inflacién general anual de 7.62 por ciento en el mes de febrero de 2023.

Finalmente, el indice de precios de la Canasta de Consumo Minimo crecié a una tasa anual de 8.11
por ciento en febrero de 2023 (8.51 por ciento en el mes previo y 7.86 por ciento en el mismo mes
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de 2021). Cabe sefialar que altas tasas anuales de ese subindice del INPC socavan el poder adquisitivo
de las unidades familiares.

Gréfica 5. Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC)
(Variacién Anual en por Ciento)
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Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI.
Observacion: Datos mensuales de Enero 2016 a Febrero 2023.
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Indice Nacional de Precios al Productor (INPP)

En cuanto al Indice Nacional de Precios Productor (INPP) total, incluyendo petréleo, su tasa de
incremento anual fue de 3.36 por ciento en febrero de 2023 (4.80 por ciento en el mes previo y 9.89
por ciento en el mismo mes de 2022). Asimismo, el indice de Mercancias y Servicios de Uso
Intermedio, incluyendo petréleo, crecid a una tasa anual de 1.51 por ciento en febrero pasado (3.76
por ciento en el mes precedente y 12.31 por ciento en igual mes de 2022), mientras que el (ndice de
Mercancias y Servicios Finales crecié 5.90 por ciento en el mes de referencia (5.91 por ciento en el
mes inmediato anterior y 5.10 por ciento en el mismo mes de 2022).
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V. Indicadores Econdmicos de Nuevo Ledn

IV.1. Proceso Inflacionario en Monterrey

El indice general de precios al consumidor de la ciudad de Monterrey, Nuevo Ledn, crecid a una tasa
anual de 7.12 por ciento en febrero de 2023 (7.62 por ciento en el mes previo y 7.28 por ciento en el
mismo mes de 2022), Grafica 6a. Tal proceso inflacionario en la localidad obedecid, principalmente,
a las alzas anuales registradas en los indices de precios de los Servicios de Salud y Ciudad Personal
(11.45 por ciento), los Alimentos, Bebidas y Tabaco (10.27 por ciento) y la Ropa, Calzado y Accesorios
(6.15 por ciento) durante el pasado mes de febrero, afiadiéndose una creciente inflacién anual en el
renglén de Otros Servicios (12.84 por ciento); Cuadro 2 y Gréfica 6b.

Cuadro 2. Indice de Precios al Consumidor en Monterrey, Nuevo Leén
(Variacién Anual en por Ciento)

Diciembre 2022 2022
Concepto / Mes
2016 2017 2018 2019 2020 2021 Mar Jun Sep  Dic Ene Feb
Indice General 3.17 5.59 4.69 2.90 2.46 7.65 8.22 8.81 9.15 7.72 7.62 7.12
Alimentos, Bebidas y Tabaco 4.30 7.86 4.35 2.83 6.42 10.95 12.68 13.33 13.11 11.11 10.97 10.27
Ropa, Calzado y Accesorios 1.73 3.23 3.49 2.14 1.60 2.99 4.99 4.02 4.42 6.37 6.69 6.15
Vivienda 0.90 2.78 3.52 1.94 1.61 5.30 5.61 5.33 551 2.14 1.79 1.61
Muebles, Aparatos y Accesorios 4.05 3.00 4.17 -0.08 1.30 8.69 8.11 7.81 8.52 6.11 7.26 4.72
Salud y Cuidado Personal 491 3.57 6.66 4.79 1.63 4.27 5.75 8.42 11.53 12.75 12.43 11.45
Transporte 2.99 11.16 7.39 2.65 -2.01 10.36 7.46 7.77 7.24 6.71 6.41 5.83
Educacion y Esparcimiento 4.75 3.89 4.21 4.30 -0.35 4.17 3.98 5.75 5.48 5.42 6.12 6.86
Otros Servicios 5.20 5.86 3.95 6.14 3.79 5.82 9.18 10.37 13.35 14.26 13.47 12.84

Fuente: Elaboracidn propia con datos de INEGI.

Finalmente, por origen de los bienes, el indice de precios al consumidor en el sector econémico
secundario mostro un incremento anual de 7.79 por ciento en febrero de 2023 (8.67 por ciento en el
mes previo y 9.79 por ciento en el mismo mes de 2022), mientras que en el sector econémicos
terciario las tasas anuales respectivas se ubicaron en niveles del orden de 6.15, 6.26 y 4.78 por ciento
(Gréfica 6¢).
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Gréfica 6. Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC)
(Variaciéon Anual en por Ciento)
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Fuente: Elaboracién propia con datos de INEGI.
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V. Pronésticos Econémicos’
V.1. Expectativas de la Economia Mexicana

Seguimos esperando una desaceleracion paulatina en el primer semestre del 2023, pero no un
declive en el nivel del PIB, de tal forma que esperamos una expansion de 1.6% durante el afio. Los
indices de consumo e inversién creceran en consecuencia a ritmos muy pequefios en comparacién a
2022, y en algunos casos se pueden presentar caidas marginales. Aun asi, el empleo seguird
incrementdndose, a tasas de poco mas de 2% en el caso de los asegurados del IMSS y del 1% en el
del IGOPSE.

En el caso de Nuevo Ledn, estimamos que durante 2022 el crecimiento econdémico del estado serd
de 1.9% y repuntara en 2023 hasta alcanzar 2.2%. El empleo seguird creciendo a ritmos superiores al
2%.

Aunque la inflacion de febrero muestra una ligera desaceleracion, preocupa que la inflacidn
subyacente continle en niveles superiores al 8%, incluso es mayor a la inflacion general. Creemos
gue la inflacién empezard a reducirse, pero mas lentamente de lo previsto, de forma que a diciembre
del presente aflo sera todavia superior al 6%. En consecuencia, esperamos dos incrementos
adicionales durante el 2° trimestre hasta alcanzar un limite superior de 11.75%, nivel donde creemos
gue se detendran los aumentos en el tipo de interés. Dada la magnitud en el diferencial de tasas de
interés con las de Estados Unidos, no es dificil que el tipo de cambio se mantenga fluctuando entre
los 18 y 19 pesos por ddlar, aunque afectado por la volatilidad que se ha presentado debido a la crisis
bancaria en Estados Unidos.

7 La mayoria de las estimaciones que aparecen en el cuadro 3 son resultado de combinaciones de prondsticos
por diferentes métodos econométricos de series de tiempo, algunos de los cudles requieren informacién sobre
la evolucion futura del crecimiento de la economia mexicana, la inflacion subyacente y la historia reciente del
indicador en cuestién. Todas las variables que seguimos en los prondsticos ya tienen sus valores actuales al 4°
trimestre del 2022, con excepcién del ITAEE de Nuevo Ledn cuya Ultimo datos es el del 3° trimestre.
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Cuadro 3. Prondsticos de Indicadores Econdmicos de México para 2023

Indicador / Periodo Trimestre

2021 2022 2023

1 1l \%

Indicadores de Produccién y Demanda */
Producto Interno Bruto (PIB) real 4.72 3.06 1.64 2.85 1.25 1.29 1.23
Indicador Global de Actividad Econdmica (IGAE) 4.51 2.88 1.61 2.77 1.24 1.26 1.22
Actividad Industrial 5.44 3.26 0.67 2.08 0.21 0.42 -0.04
Consumo Privado 8.32 6.53 1.08 2.23 0.15 0.80 1.14
Inversion Fija Bruta 10.48 10.30 2.51 4.93 1.83 2.78 0.60
Ingresos Comercio al por Mayor 12.68 3.94 -1.18 -0.05 -2.05 -1.60 -0.97
Ingresos Comercio al por Menor 7.80 4.25 0.87 0.95 0.42 1.31 0.83
Indicador Trimestral de Actividad Econdmica (ITAEE) de Nuevo Ledn 6.06 1.85 2.21 1.97 1.59 2.61 2.65
Indicadores de Ocupacién Formal * /
NUmero de Asegurados del IMSS Nacional 1.95 4.29 2.84 3.44 2.96 2.60 2.38
Numero de Asegurados del IMSS Nuevo Ledn 3.85 5.18 3.34 4.13 3.49 3.04 2.74
Indicador Global de Personal Ocupado de los Sectores Econdmicos (IGPOSE) 0.21 1.46 1.26 1.63 1.29 1.16 0.98
Precios Consumidor, Tasa de Interés y Tipo de Cambio
Inflacién General Anual **/ 7.36 7.82 6.53 7.19 6.66 6.25 6.53
Tasa de Interés Objetivo (Fin del periodo) 5.50 10.50 11.75 11.25 11.50 11.75 11.75
Tipo de Cambio FIX (Fin del periodo) 20.47 19.80 19.20 18.75 19.10 19.15 19.20

Fuente: Elaboracién propia.

*/Variacion Anual en por Ciento.
**/Variacion en por Ciento Diciembre-Diciembre, y en las cifras trimestrales es la tasa anual del Ultimo mes de cada periodo.
Notas: (a) Cifras en gris indican prondstico.
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