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. Resumen

De acuerdo con las estimaciones oportunas del Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI),
el Producto Interno Bruto (PIB) real registrd una ligera caida desestacionalizada en el tercer trimestre
de 2021 respecto al trimestre previo. Tal evolucién se debid al retroceso trimestral de las actividades
terciarias. Al respecto, la contraccion productiva del sector servicios obedecié a las complicaciones
epidemioldgicas causadas por la propagacién de la variante Delta y el consecuente restablecimiento
de restricciones en actividades econémicas no esenciales y, principalmente, al impacto de la reforma
alalegislacion en materia de subcontratacion laboral (Outsourcing). En este contexto, la comparacion
del valor absoluto estimado (desestacionalizado) del PIB total a precios constantes del tercer
trimestre de 2021 frente al observado en el primer trimestre de 2020, arrojé como resultado una
variacion del orden de -1.4 por ciento. Es decir, dicho indicador permanecié por debajo de su nivel
de prepandemia.

En lo que respecta al indicador del consumo privado en el mercado doméstico, éste siguié mostrando
un débil desempefio al registrar una tasa negativa mensual (ajustada estacionalmente) en agosto
pasado, manteniéndose por debajo de su nivel promedio del primer trimestre de 2020 (lapso previo
al brote epidemioldgico). El resultado desfavorable del consumo privado interno obedecio a las caidas
mensuales desestacionalizadas tanto del consumo en bienes y servicios de origen nacional, como del
gasto en consumo de bienes importados.

Finalmente, en lo que respecta al mercado laboral nacional, en septiembre de 2021, la Tasa de
Desocupacion se ubicd en un nivel de 3.9 por ciento, manteniéndose ligeramente por encima de su
nivel promedio del primer trimestre de 2020 (lapso previo al surgimiento de la crisis sanitaria), segin
cifras ajustadas por estacionalidad. Ademas, con el dato desestacionalizado de 12.5 por ciento en
septiembre pasado, la Tasa de Subocupacién continué exhibiendo cifras de doble digito,
permaneciendo muy por arriba de su nivel promedio observado en el lapso de enero a marzo de
2020. Por otra parte, el indicador de Tasa de Informalidad Laboral 1, TIL 1, ascendié a 56.4 por ciento
(respecto a la poblacién ocupada) en septiembre pasado, es decir, dato desestacionalizado muy
similar a su nivel promedio del primer trimestre de 2020; en tanto que la Tasa de Ocupacion en el
Sector Informal 1, TOSI 1, se situd en un nivel de 28.3 por ciento (respecto a la poblacién ocupada),
algo por encima de su nivel promedio registrado en el trimestre referido. Asi, el mercado laboral
nacional continué mostrando condiciones criticas de desocupacién y ocupacién, con una alta
participacion de la informalidad laboral en el segmento de la poblacién ocupada.
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Il.  Comentario
Remesas, éprociclicas o contraciclicas?

Edgar Mauricio Luna Dominguez

En las ultimas décadas, México se ha convertido en uno de los receptores mas importantes de
remesas en el mundo y estas se han convertido en uno de los principales flujos de recursos del
exterior que llegan al pais. Desde el comienzo de la pandemia, estos flujos registraron un crecimiento
sostenido, alcanzando tasas de crecimiento maximas, con la excepcién del mes de abril de 2020,
periodo en el cual se registré una caida anual debido a mayores restricciones sanitarias en Estados
Unidos. De acuerdo con datos del Banco de México (Banxico), de enero a septiembre del 2021 las
remesas se ubicaron en 37.3 mil millones de ddlares (mmdd), lo que representa un incremento de
25.4% con respecto al mismo periodo del afio anterior.

Ademads de la importancia de esos incrementos y de las cifras histéricas alcanzadas, diversos autores
(Ratha, 2003, Buch y Kuckulenz 2004) argumentan que las remesas son flujos de ingresos menos
volatiles que la inversidn extranjera directa. Ademas, dentro de la literatura (Sayan, 2006) se ha
sugerido que las remesas tienden a moverse de manera contraciclica con la actividad econémica de
los paises receptores y de manera prociclica con la producciéon de los paises emisores. El
comportamiento contraciclico se debe a que los trabajadores migrantes tienden a aumentar los
montos que envian a sus paises de origen durante periodos de baja actividad econdmica para
compensar la pérdida de ingresos o de empleo de sus familiares. De existir este comportamiento
contraciclico, las remesas podrian ayudar a suavizar las fluctuaciones de los ciclos econdmicos de los
paises receptores. De hecho, reportes recientes del Banco de México estiman que las caidas en el
consumo de los hogares de las diferentes regiones durante inicios de la pandemia fueron menores
gracias al incremento de las remesas® En este sentido, el objetivo de esta nota es estimar la relacion
que existe entre las remesas y los ciclos econdmicos en las entidades federativas y en el agregado
nacional. La organizacién de este documento es la siguiente. En la primera seccién se explica el
comportamiento reciente de las remesas en México. En la segunda seccidn se estiman los ciclos de
las remesas y de la produccion. Ademas, se calculan los indices de correlacidn entre estos ciclos para
el agregado nacional y para cada entidad federativa. Finalmente, la Ultima seccidn incluye algunos
comentarios finales.

Comportamiento reciente de las remesas.

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

1 Banco de México. Reporte sobre las Economias Regionales Octubre — diciembre 2020.
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De acuerdo con el Banco Mundial (2021), en el 2020 México se posiciond como el tercer pais del
mundo en captacion de remesas internacionales con 42.9 mmdd, solo por debajo de India con 83.1
mmdd) y China con 59.5 mmdd. De igual manera, México fue el principal receptor de remesas en la
regién de Latinoamérica muy por encima de paises como Guatemala (11.4 mmdd), Republica
Dominicana (8.3 mmdd), Colombia (6.9 mmdd), el Salvador (5.9 mmdd), Honduras (5.6 mmdd), Brasil
(3.6 mmdd), Ecuador (3.3 mddd), Haiti (3.1 mmdd) y Jamaica (3.0 mddd), quienes también se
ubicaron dentro de la lista de mayores receptores de remesas en la region. Sin embargo, cuando se
consideran las remesas como proporcién del tamafio de la economia, México se encuentra por
debajo de las diez naciones con mayores remesas recibidas como porcentaje de PIB. Mientras que
en paises como El Salvador, Honduras, Haiti y Jamaica las remesas representaron mas del 20% del
PIB en el 2020, en México éstas solo constituyeron el 3.9% de la produccién nacional en el 2020 (ver
Grafica A).

Gréfica A. Ingresos por Remesas en Latinoamérica (% del PIB, 2020)
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco Mundial.

Por otra parte, cuando se estudia de donde provienen la mayoria de las remesas que recibe México,
se observa que 94.6% de las remesas recibidas en el tercer trimestre de este afio proviene de Estados
Unidos (ver Gréfica B). Cabe mencionar que este porcentaje se ha mantenido alrededor del 95%
desde el primer trimestre del 2013 hasta el tercer semestre del 2021.
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Gréfica B. Pais de Origen de los Ingresos por Remesas en México (julio — septiembre 2021)
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Fuente: Elaboracidon propia con datos del Banco de México.

Similarmente, de enero a junio de este afo, las remesas internacionales se ubicaron en 23.6 mmdd,
superando a la inversion extranjera directa (IED, 18.4 mmdd), los ingresos de turismo internacional
(7.2 mmdd) y las exportaciones petroleras (12.6 mmdd), convirtiendo a las remesas en uno de los
canales mas importante de financiamiento externo.

Gréfica C. Flujos Internacionales hacia México (enero — junio 2021)
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Fuente: Elaboracidon propia con datos del Banco de México.

Por su parte, la Grafica D muestra el monto monetario total de remesas mensuales recibidas en
México desde enero de 1995 a septiembre de 2021. Ademas, la grafica muestra los periodos de
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recesiones que han afectado la economia mexicana durante este tiempo?(barras grises). Cabe sefialar
gue el Ultimo periodo de recesion incluye la desaceleracion de la economia previa a la pandemia y el
periodo completo de pandemia. Como se muestra en la grafica, las remesas han mostrado una
tendencia al alza desde 1995 hasta 2021. Sin embargo, en los periodos en los cuales la economia
mexicana ha atravesado por periodos de recesiones econdmicas este comportamiento ha sido
diferente. Por ejemplo, se observa un estancamiento en el crecimiento e incluso una tendencia a la
baja en las remesas mensuales durante el periodo 2008, afio en el que inicio la crisis financiera del
sector bancario en los Estados Unidos, pais de origen de la mayoria de estos flujos. Esa recesioén
financiera tuvo un gran impacto en el sector de la construccion, el cual es clave para trabajadores
mexicanos que radican en los Estados Unidos. Contrariamente, durante los ultimos meses de la crisis
sanitaria actual, el crecimiento fue mayor que en otros periodos. Este comportamiento podria
deberse alos programas de estimulos fiscales que se implementaron en la economia norteamericana
para mitigar los efectos negativos que causo la pandemia, al incremento en las necesidades de
ingreso monetario de las familias mexicanas causadas por el confinamiento, a las fluctuaciones del
peso frente el ddlar, entre otros factores.

Grafica D. Monto Monetario de las Remesas
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Fuente: Banco de México.

En relacién con la captacion de remesas de las diferentes entidades federativas, destaca que 10
entidades captaron mas del 57.9% de las remesas en el afio 2020 (ver Grafica E). Dentro de este
grupo sobresalen estados con altos porcentajes de hogares en situacion de pobreza como Puebla,
Oaxaca y Guerrero. En contraste, las diez entidades que recibieron menos remesas del exterior
captaron solo el 8.7%. Dentro de estas entidades destacan estados que tienen baja incidencia en
niveles de pobreza como Baja California Sur, Aguascalientes y Sonora.

2 Los periodos de recesiones antes de la pandemia se tomaron de Heath, J. (2011). “Identificacién de los ciclos
econoémicos en México: 30 afios de evidencia”. Realidad, Datos y Espacio, Revista Internacional de Estadistica
y Geografia. Vol. 2. 2 mayo-agosto.
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Gréfica E. Monto de Remesas recibidas en las Entidades Federativas (2020)
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Remesas en México, éprociclicas o contraciclicas?

Dentro de la teoria econdmica, los ciclos de la actividad econdmica se caracterizan por mostrar
oscilaciones recurrentes, las cuales muestran periodos de auge seguidos por periodos de recesion.
Asimismo, los ciclos econdmicos se utilizan para determinar la relacién que existe entre este cicloy
otras variables econdmicas. Una variable se define como prociclica si se mueve en el mismo sentido
gue el ciclo de la actividad econdmica. De igual manera, una variable se define como contraciclica si
se mueve en sentido opuesto que al ciclo econémico. Con la finalidad de conocer la relacién que
existe entre el comportamiento de las fluctuaciones de corto plazo de la actividad econdmica y de las
remesas, primero se estimaron los ciclos de las remesas y de la produccion del pais receptor, México.
La estimacion esta basada en el filtro de Hodrick-Prescott el cual ha sido ampliamente utilizado,
dentro de la literatura. Este filtro permite dividir o segmentar una variable econémica entre la
componente de largo plazo (tendencia) y el componente de corto plazo (ciclo)®* Segundo, se utilizé
el indice de correlacién* entre el ciclo econémico de la produccién y el monto monetario de las
remesas recibidas.

Para las estimaciones del ciclo mensual de la producciéon mexicana se utiliz el indice Global de la
Actividad Econdmica (IGAE) que publica el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI).
Similarmente, para estimar el ciclo econémico de las 32 entidades federativas, se utilizé el Indicador
Trimestral de la Actividad Econdmica Estatal (ITAEE) del INEGI. Ademas, para la estimacion del ciclo
mensual y trimestral de las remesas nacionales y estatales se utilizaron los flujos de remesas totales
y por entidad federativa desestacionalizadas que publicada el Banco de México. Asimismo, se utilizd
el tipo de cambio publicado en el Diario Oficial de la Federacién vy el indice Nacional de Precios al
Consumidor para estimar las remesas en pesos constantes del 2018. La muestra mensual para los
datos agregados incluye desde enero de 1995 hasta agosto del 2021, mientras que para las entidades
federativas la muestra abarca desde el primer trimestre del 2003 hasta el segundo trimestre del 2021.

La siguiente grafica muestra el ciclo de la actividad econdmica y de los flujos de ingresos por
concepto de remesas que recibe México. Como se observa en la grafica y como es de esperarse, la
actividad econémica en México (linea naranja) ha mostrado periodos de expansién y contraccion. Las
contracciones, de la actividad econémica, mas importantes de los Ultimos afios corresponden a las
crisis causadas por el colapso del sistema bancario de los Estados Unidos en el afio 2009, seguida por
la crisis econdmica asociada a la pandemia por COVID-19 en el 2020. De igual manera, previo a la
crisis del 2009, el ciclo de la economia mexicana mostrd una caida en 1995, producto de la crisis
iniciada a finales de 1994. Similarmente, el ciclo asociado con las remesas (linea azul) muestra
periodos de auge y recesiones. Sin embargo, resalta el hecho de que durante las ultimas dos
recesiones las remesas muestran incrementos significativos, comportamiento que soporta la idea de
que los trabajadores mexicanos que viven en el extranjero envian mas apoyos monetarios durante
las recesiones.

3 Ver por ejemplo Mejia, Gutiérrez y Farias (2004), Mejia-Reyes y Campos-Chavez (2011), entre otros.

4 El coeficiente de correlacion mide la relacidn lineal que existe entre dos variables. Un coeficiente de
correlacién cercano a 1 nos indica que la relacién es fuerte y positiva mientras que un coeficiente cercano a -
1 no indica una relacién fuerte pero negativa o inversa.

10
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Gréfica F. Ciclos Econédmicos y Remesas
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco de México e INEGI:

Como se menciond en los parrafos anteriores, el indice de correlacidon permite saber si las remesas
exhiben un comportamiento prociclico o contraciclico. Por lo tanto, se estimaron los indices de
correlacion entre las remesas y la actividad econdmica para cada entidad federativa y para el
agregado nacional. La siguiente grafica muestra los cdlculos de estas correlaciones®. De acuerdo con
los indices, las remesas, en el agregado para el periodo 1995-2021, mostraron un comportamiento
contraciclico con una correlacion de -0.10. Es decir, las remesas se mueven en direccién contraria a
la actividad econdmica, lo que favorece la hipdtesis de que, en tiempos adversos en México,
migrantes mexicanos radicados principalmente en Estados Unidos envian dinero a sus familiares para
suavizar los efectos de las crisis econdmicas. Cabe mencionar que ese coeficiente es estadisticamente
diferente de cero a un nivel de significancia del 10%.

De igual manera, cuando se analiza la relacién entre las remesas y los ciclos econdmicos de los
diferentes estados, se observa que en el 53% (17 entidades) de los estados las remesas muestran un
comportamiento contraciclico, en el 37% (12 entidades) muestran una relacién prociclica y solo el
0.9% (3 entidades) muestran una relacion aciclica. Sin embargo, de las 17 entidades que mostraron
un comportamiento contraciclico, solo en Baja California, Baja California Sur, Ciudad de México,
Jalisco y Quintana Roo existe evidencia de que ese coeficiente es estadisticamente diferente de cero.
Por su parte, solo en el Estado de Yucatdn existe evidencia estadistica de una relacion positiva y
significativa.

> Para estimar el ciclo de la actividad econdmica de las entidades federativas se utilizé el ITAEE mientras que
para el agreagado nacional se empled el IGAE. Ambos indices los calcula y publica el INEGI.

11
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Gréfica G. Indices de Correlacién Remesas-Ciclo Econémico
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Comentarios Finales

Los flujos de remesas se han convertido en una importante fuente de ingresos para muchas familias
mexicanas, especialmente en tiempos de desaceleracién econdmica. En los Ultimos afios y sobre todo
durante los meses de pandemia y confinamiento, las remesas en México mostraron un dinamismo
mayor al esperado, alcanzando cifras de maximos histéricos. El andlisis de correlaciones presentados
en esta nota sugiere que, en el agregado, los flujos de dinero que envian los migrantes a México
podrian servir para mitigar los efectos de las crisis econdmicas. Sin embargo, cuando se analizan los
resultados a nivel de entidad federativa, se observa que las remesas podrian suavizar los ciclos solo
en algunas regiones del pais. Estos resultados heterogéneos sugieren que la dindmica de las remesas
de cada estado responde a diferentes factores y por lo tanto el disefio de politicas publicas
relacionadas con la captacion de remesas deben de considerar esas diferencias.
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lll. Evolucidon de la Economia Mexicana

[1l.1 Estimacién Oportuna del PIB Real Total

El Producto Interno Bruto (PIB) decliné 0.2 por ciento, en términos reales, durante el tercer trimestre
de 2021 respecto al trimestre previo con base en cifras ajustadas por estacionalidad. Tal resultado
obedecio, fundamentalmente, al retroceso trimestral de las actividades terciarias de 0.6 por ciento
en el periodo de referencia.

Cabe destacar que el descenso trimestral desestacionalizado de la actividad terciaria se explica por
las contracciones registradas en las actividades relativas al Comercio al por Mayor; Transportes,
Correos y Almacenamiento e Informacion en Medios Masivos; agregandose el desplome de los
Servicios de Apoyo a los Negocios derivado de los efectos de la reforma laboral en materia de
subcontratacion (Outsourcing). ® El menor dinamismo del consumo doméstico, afectado por la
intensificacién de la crisis epidemioldgica en julio y agosto pasados, influyé de manera desfavorable
sobre el desempefio reciente del sector servicios, con un impacto adverso sobre la actividad
econdmica general.

Por otra parte, el menor dinamismo de la actividad industrial nacional se explica, en buena medida,
por la atonia del sector manufacturero derivada, principalmente, de la pérdida de dinamismo del
subsector de Fabricacion de Equipo de Transporte. Al respecto, en los Ultimos meses, los volumenes
fisicos de produccion de la industria automotriz nacional se han visto afectados severamente por la
conjugacion de los siguientes factores: i) disrupciones en las cadenas de suministro globales
propiciadas por choques de oferta de bienes intermedios asociados a la contingencia sanitaria; ii)
problemas de logistica derivados de la saturacion de puertos maritimos claves y del déficit de
transporte, ralentizando la proveeduria de componentes e insumos basicos; v, iii) implementacién de
paros técnicos, reduccién de turnos y suspensién de lineas de produccion en algunas plantas
armadoras; entre otros.’

® En efecto, las actividades terciarias referentes al Comercio al por Mayor; Transportes, Correos y
Almacenamiento e Informacion en Medios Masivos; y, Servicios Profesionales, Corporativos y Servicios de
Apoyo a los Negocios, registraron variaciones mensuales del orden de -6.5, -1.4 y -31.4 por ciento,
respectivamente, en agosto de 2021. Las tasas respectivas en el mes previo se ubicaron en niveles de 2.7, -1.8
y -10.0 por ciento, de acuerdo con datos desestacionalizados del Indicador Global de la Actividad Econdmica
(IGAE). Cabe destacar que se utilizd la informacion estadistica mensual del IGAE (indicador Proxy del Producto
Interno Bruto) para describir la evolucidn reciente de los subsectores econdmicos aludidos y obtener asi una
vision mas detallada del comportamiento del sector de servicios y, por ende, de la coyuntura econdmica actual.
7 En septiembre de 2021, la produccién de automaviles ascendié a 49,626 unidades, es decir, una reduccion de
42.9 por ciento respecto al nimero de unidades producidas en el mismo mes de 2020 (86,850 unidades), con
decrementos consecutivos en los meses previos de junio, julio y agosto (tasas anuales del orden de -35.8, -49.6
y -26.6 por ciento, respectivamente). Ahora bien, al incluir la produccion de Camiones, Tractocamiones y
Autobuses Integrales, la produccion total de vehiculos automotores registrd una contraccidn anual de 32.3 por
ciento en septiembre pasado, con variaciones anuales de -25.4 y -20.6 por ciento en los meses previos de julio
y agosto, respectivamente.
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-Indicador Mensual de la Actividad Industrial (IMAI)

Ahora bien, considerando la informacion mas oportuna del Indicador Mensual de la Actividad
Industrial (IMALI), el producto industrial real decrecio 1.4 por ciento a tasa mensual desestacionalizada
en septiembre de 2021, después de un ligero avance en julio (tasa mensual de 0.6 por ciento) y un
estancamiento en agosto pasados. Asi, el IMAI registrd una disminucién de 0.4 por ciento en el
trimestre julio-septiembre de 2021 con relacién al trimestre previo. Tal evolucién negativa del
indicador en cuestion se puede atribuir, fundamentalmente, a la disminucion trimestral
desestacionalizada de 0.3 por ciento del volumen de produccién manufacturera en el periodo de
referencia. Dicho retroceso productivo de la manufactura total se explica, principalmente, por la
fuerte contraccion trimestral del volumen de produccion en los subsectores de Fabricacidon de Equipo
de Transporte (-6.0 por ciento), y de Fabricacién de Equipo de Computacion y Accesorios Electrénicos
(-2.4 por ciento).

Cabe destacar, entonces, que mientras los resultados de la estimacién oportuna del PIB nacional
sefialaron un avance trimestral desestacionalizado de 0.7 por ciento de las actividades secundarias
en el periodo de julio a septiembre de 2021, la informacidn actualizada del IMAI indicd una caida
trimestral desestacionalizada de (-)0.4 por ciento en este indicador durante el mismo lapso, es decir,
tasas con signo diferente y de distinta magnitud.® Tal discrepancia estadistica implicaria, en principio,
una tasa revisada mas baja de crecimiento trimestral del PIB real durante julio-septiembre de 2021,
lo que afectaria también la estimacion del ritmo de expansién de la economia mexicana para el
presente afio.

8 Véase, Estimacion Oportuna del Producto Interno Bruto en México durante el Tercer Trimestre de 2021,
Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI), Comunicado de Prensa NUmero 625/21, 29 de octubre de
2021; y, también, Indicador Mensual de la Actividad Industrial durante septiembre de 2021, Instituto Nacional
de Estadistica y Geografia (INEGI), Comunicado de Prensa Nimero 643/21, 11 de noviembre de 2021.
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Grafica 1. Producto Interno
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Fuente: Elaboracién propia con datos de INEGI.
*/ Estimacion Oportuna.

Observacion: Datos del Primer Trimestre de 2007 al Tercer Trimestre de 2021.
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[11.2. Consumo Privado en el Mercado Doméstico

[11.2.1. Consumo Privado Interno

En agosto de 2021, el volumen del consumo privado en el mercado interno registré una tasa mensual
desestacionalizada de -0.6 por ciento, después de sufrir un estancamiento en el mes previo. Tal
desempefio negativo se debid, principalmente, a la caida mensual de 0.1 por ciento del consumo en
bienes y servicios de origen nacional, y a la contraccion mensual del consumo de bienes de origen
importado (-6.8 por ciento). Por ello, el indice de volumen del consumo privado interno permanecié
por debajo de su nivel previo al inicio de la crisis sanitaria por COVID-19 (Grafica 2a).

Cabe agregar que el descenso mensual desestacionalizado del consumo en bienes y servicios
nacionales se debid tanto al decremento del consumo en bienes de 0.3 por ciento, como a la
declinacién mensual del gasto en servicios de 0.4 por ciento en agosto pasado. Ahora bien, mientras
qgue el consumo en bienes nacionales se mantuvo marginalmente por debajo de su nivel de
prepandemia, el gasto en servicios permanecido muy alejado de dicho nivel debido a las mayores
restricciones impuestas a las actividades terciarias y a cambios en los patrones de consumo (graficas
2cy 2d).

La caida marginal del consumo privado interno en agosto pasado parece estar asociada a la tercera
ola de contagios por la propagacion de la variante Delta, y el consecuente restablecimiento de
restricciones a las actividades econdmicas no esenciales, y a la intensificacion del proceso
inflacionario el cual podria constituirse como un factor de riesgo para la recuperacion del consumo
privado real en los horizontes de corto y mediano plazos.
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Grafica 2. Consumo Privado en el Mercado Interno
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[11.2.2. Ventas de Establecimientos Comerciales

Segun los resultados de la Encuesta Mensual sobre Empresas Comerciales (EMEC) de INEGI, los
ingresos reales por suministro de bienes y servicios del Comercio al por Menor sufrieron un
estancamiento en agosto de 2021, después de una disminucién mensual desestacionalizada de 0.5
por ciento en julio. En este contexto, el indicador en cuestiéon se ubicd por debajo de su nivel
promedio observado durante el periodo de enero a marzo de 2020, es decir, antes del surgimiento
de la crisis epidemioldgica por COVID-19.

A su vez, los ingresos reales del Comercio al por Mayor mostraron un descenso marginal de 0.1 por
ciento a tasa mensual desestacionalizada en agosto de 2021, tras un avance de 1.0 por ciento en el
mes previo, permaneciendo por encima de su nivel promedio registrado en el primer trimestre de
2020. Es decir, de acuerdo con la evolucién de sus series desestacionalizadas y de tendencia-ciclo, el
proceso de recuperacion de las ventas reales ha sido mas rapido en el comercio al mayoreo que al
menudeo (graficas 3a y 3b). Ademads, con la creciente reapertura de las operaciones de los
establecimientos comerciales, se ha venido desvaneciendo el efecto de base o aritmético observado
en el comportamiento anual de las ventas minoristas y mayoristas (graficas 3c y 3d).

Grafica 3. Ingresos Reales Totales por Suministro de Bienes y Servicios
(Indice Base 2013 = 100)
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[11.2.3. Otros Indicadores de Ventas Comerciales Internas

En lo que se refiere a otros indicadores oportunos de la actividad comercial al menudeo, la venta
total al publico de vehiculos ligeros en el mercado interno ascendid a 76,640 unidades en octubre de
2021, lo que significd una contraccion anual de 9.1 por ciento respecto a la realizada en el mismo
mes de 2020, cuando se comercializé la cantidad de 84,351 unidades. Ademas, dicho indicador crecié
a una tasa anual acumulada de 11.5 por ciento durante enero a octubre del presente afio (un
decremento anual de 29.5 por ciento en el mismo lapso de 2020) reflejando, sin embargo, un
marcado efecto de base o efecto aritmético. Asi, las ventas internas de vehiculos ligeros
permanecieron muy por debajo de sus niveles observados antes del inicio de la crisis sanitaria por
COVID-19. Por ejemplo, la comparacion de la venta interna de vehiculos ligeros de 76,640 unidades
en octubre pasado respecto a la realizada en enero de 2020 -de 104,852 unidades- arrojé una
variacion de -26.9 por ciento y de -26.5 por ciento tomando como referencia febrero del afio anterior,
es decir, meses previos al inicio de la crisis sanitaria.

Finalmente, con base en la informacion de la Asociacidon Nacional de Tiendas de Autoservicio y
Departamentales, A.C. (ANTAD), las ventas reales a Tiendas Totales mostraron un ligero aumento
mensual desestacionalizado de 0.6 por ciento en octubre de 2021, después de un sélido avance de
4.6 por ciento y un retroceso de (-)2.0 por ciento en los meses previos de septiembre y agosto,
respectivamente. Asi, las ventas de las tiendas comerciales afiliadas a la ANTAD continuaron
recuperandose, tras exhibir un débil desempefio durante el periodo de mayo a agosto del presente
afio.
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[11.3 Situacion Actual del Mercado Laboral

[11.3.1. Indicadores de Ocupacion y Desocupacion

Segun la informacion oportuna de la Encuesta Nacional de Ocupacién y Empleo (ENOE), Nueva
Edicion, de INEGI (con cifras ajustadas por estacionalidad), la Tasa de Desocupacién a nivel nacional
se ubicd en un nivel de 3.9 por ciento de la Poblacién Econédmicamente Activa (PEA) en septiembre
de 2021; cifra ligeramente inferior a las observadas en los meses previos de julio y agosto (4.1y 4.0
por ciento, respectivamente), y muy por debajo de la registrada en el mismo mes de 2020 (4.8 por
ciento). Asimismo, la Tasa de Subocupacion total se situé en 12.5 por ciento de la poblacién ocupada
en septiembre pasado, es decir, un nivel algo inferior comparado con los registrados en los dos meses
previos (12.7 por ciento en julio y 12.9 por ciento en agosto) y muy por debajo con respecto al
observado en igual mes del afio anterior (15.9 por ciento). Con todo, el indicador laboral en cuestién
continué mostrando una tasa de doble digito (Cuadro 1, y gréaficas 4cy 4e).

Cuadro 1. Indicadores de Ocupacion, Desocupaciéon y Tasas Complementarias */
(Cifras Desestacionalizadas en por Ciento)

Concepto / Mes 2021

Ene Feb Mar Abr May Jun Jul Ago Sep
Nacional
Tasa de Participacion (a) 56.6 57.1 57.6 59.0 58.4 58.2 59.7 59.1 58.3
Tasa de Desocupacion (b) 4.5 4.4 4.4 4.6 4.1 4.0 4.1 4.0 3.9
Tasa de Subocupacién (c) 14.8 14.2 13.4 13.0 12.4 12.4 12.7 12.9 12.5
Tasa de Ocupacion en el Sector Informal 1 (TOS/ 1) (c) 28.1 28.4 28.5 27.6 28.7 27.8 28.8 29.1 28.3
Tasa de Informalidad Laboral 1 (T/L 1) (c) 55.5 55.5 56.7 55.7 55.8 55.7 56.4 56.4 56.4
Agregado Urbano (32 Ciudades)
Tasa de Participacion (a) 55.6 57.5 57.7 58.6 58.8 58.5 60.6 60.1 59.7
Tasa de Desocupacion (b) 6.5 5.5 5.7 5.7 5.1 5.2 5.4 5.3 5.2
Tasa de Subocupacion (c) 17.4 15.8 14.8 14.1 13.2 12.9 12.9 13.7 12.7
Tasa de Ocupacion en el Sector Informal 1 (TOS/ 1) (c) 27.4 27.5 28.6 27.3 27.8 28.0 28.2 28.2 28.0
Tasa de Informalidad Laboral 1 (T/L 1) (c) 44.8 44.6 455 45.7 45.7 45.6 46.1 46.2 46.4

Fuente: Elaboracién propia con datos de INEGI.

*/ Datos correspondientes a la Encuesta Nacional de Ocupacion y Empleo (Nueva Edicidn).
(a) Poblacién Econdmicamente Activa como porcentaje de la poblacion de 15 afios y mas.
(b) Porcentaje de la Poblacion Econdmicamente Activa.

(c) Porcentaje de la Poblacién Ocupada.
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Gréfica 4. Indicadores Basicos del Mercado laboral

(Porcentaje; Cifras Desestacionalizadas)
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Con relacién a los indicadores de informalidad laboral a nivel nacional, la Tasa de Ocupacion en el
Sector Informal 1 (TOSI 1) de 28.3 por ciento registrada en septiembre de 2021, superé ligeramente
a la observada en el mismo mes de 2020 (27.5 por ciento).® Del mismo modo, la Tasa de Informalidad
Laboral 1 (TIL 1) mostré un nivel de 56.4 por ciento en septiembre del afio en curso; cifra superior a
la establecida en el mismo mes de 2020 (55.1 por ciento).® Ambos indicadores medidos como
porcentaje de la poblacién ocupada (Cuadro 1, y gréficas 5a y 5c).

Ahora bien, desde la perspectiva del agregado de 32 dreas urbanasy con base en cifras ajustadas por
efectos estacionales, la Tasa de Desocupacién registré un nivel de 5.2 por ciento en septiembre de
2021; cifra menor a la observada en el mismo mes de 2020 (6.1 por ciento), es decir, una diferencia
anual de -0.9 puntos porcentuales. A su vez, la Tasa de Subocupacién alcanzé un nivel de 12.7 por
ciento en septiembre pasado (15.5 por ciento en igual mes del afio anterior), lo que representé una
diferencia anual de -2.8 puntos porcentuales, exhibiendo ambos indicadores laborales una mejoria
en el comparativo anual en el marco de una reapertura gradual de la actividad econémica (Cuadro 1,
y graficas 4d y 4f).

En lo que corresponde a los indicadores de informalidad para el agregado urbano, la Tasa de
Ocupacion en el Sector Informal 1 (TOSI 1) se situd en un nivel de 28.0 por ciento en septiembre de
2021 (26.2 por ciento en el mismo mes de 2020), lo que significd una diferencia anual positiva de 1.7
puntos porcentuales. De la misma manera, en el mes de referencia, la Tasa de Informalidad Laboral
1 (TIL 1) presentd un nivel de 46.4 por ciento; cifra superior en 2.9 puntos porcentuales a la registrada
en el mismo mes de 2020 (43.5 por ciento); Cuadro 1, y gréficas 5b y 5d.

% El indicador de la Tasa de Ocupacidn en el Sector Informal incluye a todas las personas que trabajan para
unidades econdmicas no agropecuarias operadas sin registros contables, y que funcionan mediante los
recursos del hogar o de la persona que encabeza la actividad, sin que se constituya como empresa, de manera
que la actividad en cuestion no tiene una posicién identificable e independiente de ese hogar o de la persona
que la administra. Dicho indicador se expresa como porcentaje de la poblacién ocupada.

10 Fl indicador de la Tasa de Informalidad Laboral aglutina a los trabajadores que son laboralmente vulnerables
por la naturaleza de la unidad econdmica donde se desempefian, y a aquellos cuyo vinculo o dependencia
laboral no es reconocido por su fuente de trabajo. Asi, la tasa en cuestion incluye, ademads de quienes laboran
en micronegocios no registrados o sector informal, a los ocupados por cuenta propia en la agricultura de
subsistencia, asi como a quienes trabajan sin la proteccién de la seguridad social y cuyos servicios son utilizados
por unidades econdmicas registradas. Ademads, dicho indicador se calcula como porcentaje de la poblacion
ocupada.
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Gréfica 5. Indicadores Complementarios del Mercado Laboral
(Porcentaje; Cifras Desestacionalizadas)
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Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI.
Observacion: Datos Mensuales de Enero 2013 a Septiembre 2021.

Finalmente, conviene mencionar otros aspectos relevantes del mercado laboral con base en cifras
originales: i) la PEA pasd 53.7 millones de personas en septiembre de 2020 a 57.5 millones de
personas en el mismo mes de 2021, lo que implicd un aumento absoluto de 3.9 millones de personas,
elevandose la Tasa de Participacion Econdmica a nivel nacional de 55.7 a 58.4 por ciento de la
poblacion de 15 afios y mas en dicho periodo; ii) la poblacion ocupada avanzé de 94.9 por ciento de
la PEA en septiembre de 2020 a 95.8 por ciento en el mismo mes de 2021, disminuyendo la Tasa de
Desocupacion de 5.1 a 4.2 por ciento durante el lapso sefialado; iii) la Tasa de Subocupacion se redujo
de 15.6 por ciento en septiembre de 2020 a 12.3 por ciento en el mismo mes de 2021, si bien
permaneciendo en un nivel de doble digito; iv) la poblacién ocupada en la informalidad laboral
alcanzd una cifra de 31.0 millones de personas en septiembre de 2021, lo que significd una Tasa de
Informalidad Laboral 1 (TIL 1) de 56.2 por ciento de la poblacién ocupada (54.9 por ciento en igual
mes de 2020); vy, v) la Tasa de Ocupacion en el Sector Informal 1 (TOSI 1) registré un nivel de 28.1 por
ciento en septiembre de 2021, es decir, una cifra ligeramente superior a la observada en el mismo
mes del afio anterior (27.3 por ciento).
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Asi, en septiembre pasado, prosiguio la recuperacion gradual del mercado laboral nacional, aunque
manteniéndose algunas debilidades, a saber: vi) la Tasa de Participacién se mantuvo por debajo de
su nivel promedio registrado en el lapso de enero a marzo de 2020 (antes de la contingencia sanitaria
originada por la pandemia de COVID-19); vii) la Tasa de Subocupacién permanecié en doble digito y
por encima de su nivel promedio en el primer trimestre de 2020; v, viii) la Tasa de Desocupacion
Urbana se mantuvo alta y por encima de su contraparte nacional (5.2 y 3.9 por ciento,
respectivamente), reflejando condiciones mas criticas del mercado laboral del pafs.
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V. Indicadores Econdmicos de Nuevo Leodn

IV.1. Actividad Econdmica Estatal 1

Durante el periodo de abril a junio de 2021, el Indicador Trimestral de la Actividad Econdmica Estatal
(ITAEE) de Nuevo Ledn registré un avance marginal de 0.7 por ciento a tasa trimestral
desestacionalizada; cifra inferior a la observada en el trimestre previo de 1.4 por ciento. Ademas, el
ritmo de expansién anual del indicador en cuestion fue de 26.4 por ciento en el trimestre de
referencia reflejando, evidentemente, un efecto de base o aritmético segin datos ajustados por
estacionalidad (Grafica 6b). No obstante, la atonia de la actividad econdmica estatal, los indices
desestacionalizado y de tendencia-ciclo del ITAEE de Nuevo Ledn, referentes al segundo trimestre de
2021, alcanzaron sus niveles observados durante el primer trimestre de 2020, es decir, el lapso previo
al surgimiento de la crisis sanitaria por la pandemia de COVID-19 (Gréfica 6a).

Grafica 6. Indicador Trimestral de la Actividad Econdmica de Nuevo Ledn
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Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI.
Observacién: Datos del Primer Trimestre 2013 al Segundo Trimestre 2021.

Con base en cifras originales, el ITAEE de Nuevo Ledn mostrd un crecimiento anual de 26.8 por ciento
en el segundo trimestre de 2021 (-22.8 por ciento anual en el mismo trimestre de 2020). Tal resultado
obedecio, principalmente, a los repuntes anuales de las actividades secundarias y terciarias del orden
de 41.4 y 20.4 por ciento, respectivamente (tasas anuales de -31.4 y -18.3 por ciento,
respectivamente, en el segundo trimestre de 2020); es decir, recuperandose dichas actividades de
las profundas caidas sufridas un afio antes.

Durante el segundo trimestre de 2021, la reactivacién de la actividad industrial estatal se debio,
principalmente, al incremento anual de 47.4 por ciento en la produccién real manufacturera, luego
de un decremento anual de 32.2 por ciento en el mismo trimestre de 2020. Por su parte, la
recuperacion del sector servicios de la entidad se explica por los avances anuales registrados en el
Comercio al por Mayor y al por Menor; en los Transportes, Correos y Almacenamiento; y, en los
Servicios Inmobiliarios y de Alquiler de Bienes Muebles e Intangibles.

11 De acuerdo con INEGI, la elaboracién del Indicador Trimestral de la Actividad Econdmica Estatal (ITAEE) se
realiza con los mismos principios y criterios contables del calculo anual del Producto Interno Bruto (PIB) por
entidad federativa y del PIB Trimestral. Asi, los resultados del ITAEE estan homologados con los de esos
agregados econdmicos y con las cifras del Sistema de Cuentas Nacionales de México (SCNM). El ITAEE es un
indicador de coyuntura que describe la evolucion econdmica de las entidades federativas en el corto plazo.
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V. Prondsticos EconOmicos 2

Las proyecciones econdmicas elaboradas para el presente boletin indican que el Producto Interno
Bruto (PIB) real total crecerd a una tasa anual de 5.7 por ciento en 2021.23 Se estima, ademas, una
tasa de crecimiento de la actividad econdmica del Estado de Nuevo Ledn del orden de 8.9 por ciento
en el mismo afio (Cuadro 2).

Cuadro 2. Prondsticos de Indicadores Econémicos de México, 2021

2021 3/

Indicador / Periodo 2020 Trimestre Anual

2/ I} I \%
Indicadores de Produccién y Demanda 1/
Producto Interno Bruto (PIB) real -8.31 -3.60  19.56 5.78 3.50 5.74
Indicador Global de Actividad Econdmica (IGAE) -8.10 -3.27 20.02 5.80 3.65 5.96
Actividad Industrial -9.94 -3.30 27.48 4.98 2.25 6.68
Consumo Privado -11.03 -5.13 24.36 8.92 6.46 7.76
Inversion Fija Bruta -18.26 -4.98 34.08 8.25 4.58 8.65
Ingresos Comercio al por Mayor -8.91 0.25 27.11 11.96 7.80 11.13
Ingresos Comercio al por Menor -9.30 -3.80 25.34 9.67 6.48 8.57
Indicador Trimestral de Actividad Econdmica (ITAEE) de Nuevo Ledn -8.68 -0.78 26.84 8.30 4.88 8.92
Indicadores de Ocupacién Formal 1/
Numero de Asegurados del IMSS Nacional -2.51 -2.93 2.28 4.29 5.10 2.14
Numero de Asegurados del IMSS Nuevo Ledn -2.17 -1.39 4.80 6.43 6.57 4.06
Indicador Global de Personal Ocupado de los Sectores Econémicos (IGPOSE) -4.15 -3.00 2.14 2.14 2.09 0.80
Precios Consumidor, Tasa de Interés y Tipo de Cambio
Inflacién General Anual (Promedio del periodo) 3.40 3.99 5.95 5.80 6.63 5.60
Tasa de Interés Objetivo (Fin del periodo) 4.25 4.00 4.25 4.75 5.25 5.25
Tipo de Cambio FIX (Fin del periodo) 20.20 20.50 19.91 20.56 20.90 20.90

Fuente: Elaboracién propia.

Notas: 1/ Tasa de Crecimiento Anual.
2/Cifras observadas.
3/ Prondsticos.

Se prevé que la actividad industrial nacional aumentara a una tasa anual de 6.7 por ciento durante
todo 2021 (una tasa de variacién anual de -9.9 por ciento en 2020). En adicion, se proyecta un
repunte anual de 8.7 por ciento de la inversion fija bruta en 2021 (tasa anual de -18.3 por ciento en
2020). También, la prediccién para el consumo privado interno es en el sentido de un crecimiento de
7.8 por ciento para el presente afio (-11.0 por ciento durante el afio anterior).

En cuanto a los indicadores de la ocupacién formal, se considera que el nimero de puestos de trabajo
registrados en el IMSS a nivel nacional mostrara un aumento anual moderado de 2.1 por ciento en
2021. Se prevé que el indicador en cuestién crecerd a un mayor ritmo anual en el caso de Nuevo Ledn

12 La mayoria de los prondsticos econdmicos puntuales sefialados en el Cuadro 2, son una combinacién de los
resultados obtenidos mediante la estimacion de diferentes métodos econométricos de series de tiempo, por
ejemplo, del tipo Autoregressive Integrated Moving Average (ARIMA), ARIMA con variables exégenas (ARIMAX)
y Autoregressive Distributed Lag (ARDL).

13 Con la estimacién oportuna del PIB real total de una variacion de -0.2 por ciento a tasa trimestral
desestacionalizada durante julio-septiembre de 2021, se revisd la proyeccion de crecimiento anual de este
indicador, situandose ahora en una tasa de 5.7 por ciento para 2021, es decir, tasa inferior a la difundida en
nuestro boletin del mes anterior (6.2 por ciento).
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con una tasa estimada del orden de 4.1 por ciento durante el mismo afio. Ahora bien, se estima que
el Indicador Global de Personal Ocupado en los Sectores Econdmicos (IGPOSE) exhibird un avance
marginal de 0.8 por ciento en 2021 (Cuadro 2).

Por otra parte, considerando la persistencia de fuertes presiones inflacionarias derivadas,
principalmente, de los aumentos anuales en el indice de precios subyacente impulsados, a su vez,
por los incrementos en los precios de las mercancias (y de los energéticos por el lado de la inflacion
no subyacente), se pronostica que la tasa de inflacion general anual alcanzard un nivel promedio de
5.60 por ciento en 2021.**

Finalmente, dado que el balance de riesgos que podria incidir en las expectativas de inflacién
continda siendo al alza, se proyecta que la Tasa de Interés Interbancaria a un dia se ubicard en un
nivel de 5.25 por ciento al final del presente afio. Tal prondstico basado en las siguientes
consideraciones relevantes: i) persistencia de altas tasas de inflacién general y subyacente; ii)
notables aumentos de los precios agropecuarios y energéticos; iii) altos niveles de inflacién externa;
y, iv) presiones de costos como resultado del grave problema de desabasto global de bienes
intermedios basicos y del encarecimiento de los costos de transporte, entre otros determinantes.

14 En octubre de 2021, el indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) crecié a una tasa anual de 6.24 por
ciento, acumulando ocho meses consecutivos con tasas de incremento anual por arriba de 4 por ciento, es
decir, por encima del intervalo de variabilidad de mas o menos un punto porcentual en torno al objetivo de 3
por ciento del Banco de México. Tal evolucién del INPC se encuentra estrechamente ligada al comportamiento
reciente del indice de precios subyacente, también con ocho aumentos consecutivos con tasas anuales
superiores al 4 por ciento, ubicdndose en una tasa de 5.19 por ciento en octubre pasado (ultimo dato
observado).
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