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Resumen

Durante el pasado mes de mayo, el Indicador Global de la Actividad Econémica (IGAE) crecié 0.7 por
ciento a tasa mensual desestacionalizada. Tal evolucién se deriva, principalmente, del desempefio
productivo del sector terciario alentado, sobre todo, por los avances mensuales del sector comercial.
Asimismo, los aumentos mensuales (ajustados por estacionalidad) de las actividades secundarias y
primarias también brindaron un impulso adicional al IGAE.

En cuanto al comercio exterior, en junio pasado, las exportaciones totales de mercancias se
contrajeron gracias, en buena medida, al retroceso mensual desestacionalizado de las exportaciones
petroleras. Por su parte, las importaciones totales de mercancias registraron un incremento mensual
desestacionalizado como resultado, principalmente, de las mayores compras al exterior de bienes de
uso intermedio y de bienes de capital.

Por ultimo, en lo que se refiere a la evolucion de la inflacion, continuaron aumentando las presiones
inflacionarias domésticas en junio pasado, con el indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC)
alcanzando una tasa de incremento anual del orden de 4.98 por ciento. Ademas, el INPC sumo treinta
y un meses consecutivos con tasas anuales superiores a 4.0 por ciento; nivel que fija el limite superior
del intervalo de variabilidad de Mds o Menos un Punto Porcentual en torno al objetivo puntual de 3.0
por ciento del Banco de México. Respecto a su determinante basico, el indice de precios subyacente
continué mostrando una tendencia descendente al registrar un incremento anual de 4.13 por ciento
en junio pasado. Adicionalmente, el indice de precios no subyacente en los meses previos ha
mostrado incrementos importantes y muy por encima del objetivo del Banco de México. Esto nos
deja suponer que las presiones inflacionarias registradas en el ambito nacional continuaran su senda
ascendente en el horizonte de corto plazo; expectativa basada en la evolucién reciente del Indice
Nacional de Precios al Consumidor (INPC).
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Comentario

El Impacto del Salario Minimo General vs el Salario Minimo Profesional en el Mercado
Laboral de México
Josué Salgado-Jurado?

Este estudio se centra en analizar los efectos del salario minimo general y el salario minimo
profesional sobre el salario medio en el mercado laboral mexicano durante el periodo 2005-2024. Se
utiliza la Encuesta Nacional de Ocupacién y Empleo (ENOE) para calcular el salario medio y otras
variables relevantes del mercado laboral como edad, escolaridad, horas trabajadas y tipo de contrato,
entre otras. Ademads, se incorporan datos de la Comisién Nacional de Salarios Minimos (Conasami)
para el salario minimo general y profesional, y se construye un panel de datos que incluye 29
ocupaciones estandarizadas segun el Sistema Nacional de Clasificacion de Ocupaciones vy la
Clasificacion Mexicana de Ocupaciones.

El analisis revela que varios oficios o profesiones no muestran cambios proporcionales frente a
incrementos en el salario minimo general. La metodologia empleada permite identificar varios
efectos, destacando una respuesta menos que proporcional del salario medio ante aumentos en los
salarios minimos, un resultado en pro del incremento del salario minimo. Ademas, se observa que el
impacto en el salario medio varia significativamente entre el salario minimo general y el profesional,
siendo este Ultimo el que tiene un efecto mas pronunciado sobre el salario medio.

INTRODUCCION

El debate global sobre el salario minimo ha ganado relevancia recientemente, con un enfoque en la
necesidad de incrementarlo, especialmente en economias emergentes como México, histéricamente
reconocido por tener el salario minimo mas bajo de Latinoamérica hasta 2020 (Armendares, 2018;
Durany Kremerman, 2020). Organismos internacionales como la Organizacion de las Naciones Unidas
(ONU) y la Organizacion Internacional del trabajo (OIT) destacan la importancia de proteger a los
trabajadores contra salarios indebidamente bajos, como parte de objetivos globales como la Agenda
2030 (Bomba, 2022; Card, 2022).

En México, la Ley Federal del Trabajo (LFT) estipula que el salario minimo debe ser suficiente para
cubrir las necesidades basicas de una familia y garantizar la educacion obligatoria de los hijos
(LFT,2022; CPEUM, 2023, DOF, 2024). Sin embargo, varios estudios sefialan que en muchos casos el
salario minimo es inferior tanto a la productividad del trabajador como al minimo legal establecido,
lo cual afecta la equidad salarial segun las teorias neoclasica e institucionalista, las cuales subrayan la
influencia del mercado laboral en la fijacion de los salarios (Blustein, Lysova y Duffy; 2023).

*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.

! Doctor en Ciencias Econdmicas por la Universidad Auténoma de Nuevo Ledn (UANL). Actualmente es profesor
de asignatura en la Universidad de Monterrey (UDEM), NL, México. Correo: josue.salgado@udem.edu ORCID:
https://orcid.org/0000-0002-4903-5816
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La presidn por incrementar los salarios minimos, particularmente en economias en desarrollo,
responde a politicas que han creado rigideces en el mercado laboral y afectan el salario medio de los
trabajadores (Campos, Esquivel y Santillan, 2017). Esta dindmica también influye en el estancamiento
salarial y la capacidad de los trabajadores para mejorar sus condiciones contractuales.

Adicionalmente, es importante subrayar que, en diversas regiones del mundo, ademas del salario
minimo general legal, las autoridades establecen salarios minimos diferenciados, con base en
caracteristicas individuales como habilidades y capacitacion, especificamente adaptados a la
ocupacion u oficio que desempefian los trabajadores (Friederich, 2020; Jardim et al., 2022).

A partir de la posibilidad de contar con diferentes salarios minimos, surgen las siguientes preguntas:
éiCémo afectan los incrementos del salario minimo general y profesional al salario medio? ¢Existen
diferencias entre ellos? ¢CoOmo impacta esto al mercado laboral? Estas son las interrogantes que
trataremos de responder.

En México, la mayoria de los estudios sobre el salario minimo se centran en el salario minimo general
y sus efectos en el empleo (Bosch y Mancorda, 2010; Campos-Vazquez y Esquivel, 2021). Las
investigaciones sobre el salario minimo profesional son limitadas (Delajara et al., 2020; Kiese, 2022),
lo que hace que este articulo aporte valiosos conocimientos sobre su comportamiento y los efectos
gue tiene en el mercado laboral.

Evolucion reciente del salario minimo general y profesional

El salario minimo general en México es la cantidad minima en efectivo que un trabajador debe recibir
por su jornada laboral, regulado por la Comisién Nacional de Salarios Minimos (Conasami) desde
1962. La Conasami, de naturaleza tripartita y compuesta por representantes de trabajadores,
empleadores y el gobierno, tiene la responsabilidad de fijar y ajustar tanto los salarios minimos
generales como los profesionales. Estos salarios se establecen conforme al Articulo 123 de la
Constitucion y se aplican en dreas geograficas especificas, mientras que los salarios minimos
profesionales se aplican a ramas particulares de la actividad econdmica y trabajos especiales.

Cada afio, Conasami realiza un procedimiento especializado para la fijacion salarial, que incluye la
presentacion de estudios econémicos por sindicatos y patrones. La Direccidn técnica elabora un
informe sobre el comportamiento de precios y su impacto en el poder adquisitivo del salario minimo.
Este proceso culmina con la dictaminacion y publicacién de los salarios minimos en el Diario Oficial
de la Federacion antes de finalizar el afio.
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Figura 1. Salario minimo general nominal 2005-2024
(Cifras en Pesos)
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Conasami. Nota: Se omite el salario minimo de la Zona libre de la
Frontera del Norte equivalente a $374.89.

La Figura 1 presenta la evolucion del salario minimo general nominal, establecido por Conasami, entre
2005 y 2024. Se puede observar que los incrementos entre 2005 y 2018 fueron relativamente
pequefios en comparacién con los aumentos registrados en los afios posteriores.

La convocatoria anual para evaluar y fijar los salarios minimos profesionales clasifica las actividades
econdmicas en diversos grupos, como Agricultura, Industrias Extractivas, Construccién y Servicios,
entre otros. Desde su creacién, el salario minimo general ha sido objeto de multiples reformas,
incluyendo cambios en la delimitaciéon de areas geograficas y en la clasificaciéon de oficios vy
profesiones (Feliciano, 1998). Inicialmente, se categorizaron mas de 90 ocupaciones, pero
actualmente, la Conasami establece 61 salarios minimos profesionales, de los cuales se puede realizar
un seguimiento anualizado a 57. Cabe sefialar que, con el tiempo, las ocupaciones han cambiado de
nombre o han desaparecido.

En el siguiente cuadro se presentan 29 de las 61 ocupaciones actualmente publicadas por la
Conasami. Estas ocupaciones pueden ser monitoreadas de manera homogénea en la ENOE,
utilizando el Sistema Nacional de Clasificacion de Ocupaciones (SINCO) y la Clasificacién Mexicana de
Ocupaciones (CMO), para el periodo 2005-2024.
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Figura 2. Ocupaciones homologadas bajo CMO-SINCO

Oficio Ocupacion (0] ilolfe] Ocupacion
1 Magquinaria_madera
4 Cajero 34 Mecanico_autos
5 Cantinero 36 Peinador
6 Carpintero_muebles 37 Pintor_autos
7 Cocinero 38 Pintor_casas
8 Costurero_colchones 39 Planchador
9 Mosaicos_Construccion 40 Plomero
10 Yesero_Construccion 42 Recamarero
20 Electricista_instalaciones 44 Reparador_electrodomesticos
21 Electricista_autos 49 Soldador_soplete
23 Gdéndola (inventarios) 51 Tapicero_autos
24 Bodeguero 53 Trabajador_social
28 Herrero 54 Vaqguero
31 Granjero 57 Zapatero
32 Maquinaria_agricola

Fuente: Elaboracién propia con base en Conasami y la ENOE. Los oficios y salarios
correspondientes se pueden revisar en el Diario Oficial de la Federacion (DOF):
https://www.dof.gob.mx/nota_detalle.php?codigo=5711066&fecha=12/12/2023#gsc.tab=0

A continuacion, se presenta la evolucion reciente del salario minimo profesional nominal de varias
ocupaciones mencionadas en la Figura 2. Es importante destacar que estos salarios corresponden a
la Zona Resto del Pais, excluyendo la Zona Libre de la Frontera Norte, en donde el salario minimo
general iguala al salario minimo profesional y es aproximadamente un 30% mayor.
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Figura 3. Salario minimo profesional de Albafiil 2005-2024
(Cifras en Pesos Diarios)

287

239

199

163
142
4 98 102 106 111 115 121

9
68 71 74 77 g0 84 87 91

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Fuente: Elaboracion propia con base en Conasamiy la ENOE.

Figura 4. Salario minimo profesional de Cantinero 2005-2024
(Cifras en Pesos Diarios)
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Fuente: Elaboracion propia con base en Conasamiy la ENOE.
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Figura 5. Salario minimo profesional de Cocinero 2005-2024
(Cifras en Pesos Diarios)
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Fuente: Elaboracion propia con base en Conasamiy la ENOE.

Figura 6. Salario minimo profesional de Electricista (instalaciones) 2005-2024
(Cifras en Pesos Diarios)
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Fuente: Elaboracion propia con base en Conasamiy la ENOE.
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Figura 7. Salario minimo profesional de Granjero 2005-2024
(Cifras en Pesos Diarios)
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Fuente: Elaboracion propia con base en Conasamiy la ENOE.

Las Figuras 3 a 7 nos permiten observar varios aspectos clave. Primero, los salarios minimos
profesionales, segln lo establece la Conasami, son mayores que el salario minimo general. Estos
salarios se fijan en base a las caracteristicas tanto de las actividades econdmicas como de los
empleados, y son acordados conjuntamente por el gobierno, las empresas y los sindicatos. Segundo,
se puede observar que algunas ocupaciones son mejor remuneradas que otras; por ejemplo, a lo
largo de este periodo, un cocinero gana relativamente mds que un cantinero, un electricista
(instalaciones en casa), un albafiil o un granjero, siendo este ultimo el que percibe el salario mas bajo
de este grupo. Ademads, al analizar las tasas de crecimiento, se encontré que hubo variaciones
significativas en ciertos afios entre el salario minimo general y el salario minimo profesional. Por
ejemplo, entre 2017 y 2020, el crecimiento fue muy dispar, mientras que, a partir de 2021, tanto el
salario minimo general como el profesional y con base en la nueva politica sobre el incremento a los
salarios minimos, crecieron en la misma proporcion.

Por otra parte, el salario minimo profesional reportado en la ENOE a menudo difiere del reportado
por Conasami. En algunas ocupaciones, como la de granjero, los salarios reportados pueden ser
menores al salario minimo legal. Esto puede deberse a la omisidén de salarios en la encuesta o a que
algunos trabajadores aun reciben salarios en especie en lugar de efectivo, una circunstancia comun
en las zonas rurales del pais.

El salario promedio para todo el periodo y para todas las profesiones es de aproximadamente 4,600
pesos mensuales. Sin embargo, algunas profesiones tienen salarios relativamente bajos. Por ejemplo,
el salario promedio para un granjero es de 750 pesos mensuales, para quienes trabajan en el
acomodo de un almacén o inventarios es de 2,467 pesos, y para una persona que se dedica a planchar
ropa es de aproximadamente 3,000 pesos. En comparacion, ser albafiil, cantinero, cocinero o
electricista es mejor remunerado, con un salario promedio superior a 4,000 pesos mensuales. En el
otro extremo, las profesiones mejor pagadas son aquellas relacionadas con la maquinaria industrial

11
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y el trabajo en el dmbito social, con sueldos que superan los 6,000 pesos mensuales durante el
periodo de 2005 a 2024.

Los salarios profesionales diferenciados estan relacionados, en parte, con el capital humano, que
considera caracteristicas importantes como la edad y la escolaridad. Ademas, otras caracteristicas
relevantes en el mercado laboral, como las horas trabajadas, los tipos de contratos, el estado civil y
la seguridad social, también influyen. Asimismo, el indice de Kaitz, que mide la relacién entre el salario
minimo y el salario medio, es un aspecto significativo.

Basandose en una variedad de estudios empiricos, incluyendo los trabajos de Lordan y Neumark
(2018), Lass y Wooden (2019), Neumark y Shirley (2022), y Adam, Garas, Katsaiti y Lapatinas (2023),
y utilizando datos recopilados del tercer trimestre de la ENOE durante el periodo de 2005 a 2023, se
construyd una estructura de datos panel. En esta estructura, cada ocupacion se trata como una
seccion transversal, lo que permite analizar los efectos de los salarios minimos generales vy
profesionales en el salario medio y el mercado laboral. El modelo se presenta a continuacion:

Ln Salario medio;, = 4 + A Salario minimo general ;, + 4,Salario minimo profesional ;, + B;educ;,

+B,edad , + fedad® + BAIK  + B,Contratos + p; + 7+, +¢

Donde a parte de los salarios se afiaden los controles de educacién, edad, edad cuadratica, la
diferencia del Indice de Kaitz (IK), contratos, varianza salarial, efectos fijos, variables binarias y el
error.

Con base en el modelo anterior se estimaron mas de 20 modelos, de los cuales se mencionara los
mas relevantes, primero, las estimaciones conocidas como "pooled" indican que el salario promedio
responde positivamente a los cambios en el salario minimo profesional, con una elasticidad de 0.135,
mientras que el impacto del salario minimo general resulta mayor, 0.85.

Posteriormente, en las estimaciones que consideran los salarios logaritmicos y las variables de capital
humano, el salario medio presentd una elasticidad de entre 0.32 y 0.34 con respecto al salario minimo
general, mientras que la elasticidad con respecto al salario minimo profesional fue de
aproximadamente 0.86. Sin embargo, al incluir otras caracteristicas como horas trabajadas, varianza
del salario, tipos de contratos, estado civil, seguridad social y el indice de Kaitz, las elasticidades
resultaron ser mucho mayores para el salario minimo profesional, oscilando entre 0.45 y 0.48, en
comparacioén con el salario minimo general, cuyas elasticidades fueron de entre 0.08 y 0.01. Este
ultimo modelo es el mas completo.

Con base en los resultados, se pueden extraer varias conclusiones. En primer lugar, existen
ocupaciones que histéricamente han sido mejor recompensadas que otras. Ademas, los cambios en
el salario minimo tienen efectos significativos en la distribucién salarial. Los incrementos en el salario
minimo profesional tienen un mayor impacto en el salario medio en comparacion con el salario
minimo general, lo que podria explicar por qué, durante gran parte del periodo, la politica de
incremento del salario minimo fue desigual. Por dltimo, ante mayores incrementos en el salario
minimo, la demanda laboral se ve afectada debido al aumento en los costos de mano de obra, lo cual
puede llevar a la sustitucién de trabajadores o a la reduccidon de empleados, generando fricciones
laborales y un posible impacto indirecto en el empleo. No obstante, esta Ultima conclusién sigue
siendo objeto de debate publico entre los estudiosos del salario minimo.

12
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Evolucion de la Economia Mexicana

[1l.1. Indicador Global de la Actividad Econdmica (IGAE)

El Indicador Global de la Actividad Econdmica (IGAE) crecid 0.7 por ciento a tasa mensual
desestacionalizada en mayo de 2024. Tal evolucion del IGAE obedecio, principalmente, a los avances
mensuales desestacionalizados de las actividades primarias, secundarias y terciarias en mayo pasado
(tasas de 0.4, 0.7 y 0.8 por ciento, respectivamente).

Cabe sefialar que el desempefio positivo de la actividad industrial durante el pasado mes de mayo se
explica, en buena medida, por el incremento mensual desestacionalizado de 3.5 por ciento en la
generacion y transmisién de energia eléctrica y de 2.5 por ciento en el sector de la construccion.

Por su parte, el incremento mensual desestacionalizado del sector servicios en mayo pasado
obedecid, principalmente, al crecimiento de los subsectores de Comercio al por menor, Comercio al
por mayor, Servicios profesionales, cientificos y técnicos y en los Servicios educativos (variaciones
mensuales desestacionalizadas de 2.1, 1.8, 1.8 y 0.9 por ciento, respectivamente). Cabe agregar que,
la actividad primaria crecié 0.4 por ciento a tasa mensual desestacionalizada en mayo de 2024.

Finalmente, cabe suponer que el ritmo de crecimiento econdmico continuard desacelerandose
durante el tercer trimestre del presente afio. Hacia adelante, dicho proceso no estard exento de
obstaculos ante la persistencia de algunos riesgos fundamentales, por ejemplo: i) el riesgo latente de
una desaceleracién de la actividad econdmica de los Estados Unidos durante la segunda mitad del
afio; ii) un repunte en las presiones inflacionarias internas; iii) las decisiones de politica monetaria; y,
iv) las condiciones financieras internacionales restrictivas, reflejadas en tasas de fondeo mas elevadas
y en menores concesiones de crédito. Asi, bajo un entorno econémico complejo e incierto, el balance
de riesgos para el crecimiento econémico nacional permanece sesgado a la baja.
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Gréfica 1. Indicador Global de la Actividad Econdmica (IGAE)
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Grafica 2. Indicador Global de la Actividad Econdmica (IGAE): Subsectores Basicos
(Indice Base 2018 = 100)
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Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI.
Observacién: Datos mensuales de Enero 2018 a Mayo 2024.
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[1l.2. Indicador Mensual de la Actividad Industrial (IMAI)

El volumen de la produccion industrial nacional crecié 0.7 por ciento a tasa mensual
desestacionalizada en mayo de 2024 debido, en buena medida, a las expansiones mensuales de las
actividades productivas de las actividades generacion, transmision y distribucion de energia eléctrica,
suministro de agua y de gas por ductos al consumidor final, del sector de la construccién y del sector
minero (3.5 por ciento, 2.5 por ciento y 2.0 por ciento, respectivamente), que compensaron el
estancamiento productivo del sector manufacturero.

Por subsector, el estancamiento del producto real manufacturero en mayo pasado se puede atribuir,
principalmente, al retroceso de la actividad productiva en la fabricacién de productos derivados del
petréleo y del carbon, la fabricacion de equipo de computacién, comunicacién, medicién y de otros
equipos, la fabricacién de muebles, colchones y persianas y el subsector de las industrias metalicas
basicas (-2.9, -1.7, -1.3 y -1.0 por ciento mensual, respectivamente), y al crecimiento mensual
desestacionalizado de los subsectores del curtido y acabado de cuero y piel y la industria del plastico
y del hule (4.2 y 3.5 por ciento en cada caso).

A su vez, la construccidn crecid 2.5 por ciento a tasa mensual desestacionalizada en mayo del
presente afio. Tal evolucion positiva se explica, principalmente, por el repunte mensual de 5.2 por
ciento de las obras de edificacidon (2.2 por ciento en el mes previo). En contraste, la construccién de
obras de ingenieria civil y los trabajos especializados para la construccién registraron retrocesos
mensuales de -4.2 por ciento y -0.0 respectivamente.

Por su parte, la actividad del sector minero crecié a una tasa mensual de 2.0 por ciento en mayo de
2024, luego de un retroceso de -0.3 por ciento en el mes previo, contribuyendo de manera relevante
al desempefio de la actividad industrial.
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Grafica 3. Indicador de la Actividad Industrial Nacional

(Indice Base 2018 = 100)
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[11.3. Balanza Comercial de Mercancias

De acuerdo con la informacién oportuna de comercio exterior de INEGI, en junio de 2024, el valor
total de las exportaciones de mercancias registrd un retroceso de 3.4 por ciento a tasa mensual
desestacionalizada (incremento mensual de 4.4 por ciento en el mes previo). Tal resultado obedecio,
principalmente, a la caida de 31.9 por ciento de las exportaciones petroleras. Al respecto de las
exportaciones No Petroleras, estas sufrieron un retroceso de 1.6 por ciento, causado principalmente
por una contraccion de 2.0 por ciento en las exportaciones manufactureras. Por su parte,
sobresalieron las exportaciones provenientes de las actividades extractivas con un aumento mensual
de 17.7 por ciento (Cuadro 1).

Por otro lado, el valor total de las importaciones de mercancias sufrid un incremento mensual
desestacionalizado en junio pasado (1.9 por ciento), tras la caida de 1.5 por ciento el mes pasado. Tal
evolucién se puede atribuir, fundamentalmente, a la marcada expansién de las importaciones de
bienes de uso intermedio y de bienes de capital (variacion mensual desestacionalizada de 2.9 por
ciento y 0.7 por ciento respectivamente) y de la caida en las importaciones de bienes de consumo (-
2.6 por ciento mensual).

Con base en cifras originales, las exportaciones totales de mercancias ascendieron a 48,871 millones
de ddlares en junio de 2024, lo que representd un retroceso anual de 5.7 por ciento. Tal resultado
derivé de la caida anual de 26.8 por ciento en las exportaciones petroleras y de la caida de 4.4 por
ciento en las no petroleras.

Por su parte, el valor de las importaciones totales de mercancias alcanzo una cifra de 49,908 millones
de ddlares, lo que significd un retroceso anual de 3.6 por ciento en junio pasado, destacando el
retroceso de las importaciones de bienes de capital al pasar de una tasa anual de 8.0 por ciento en
mayo a -5.6 por ciento en junio.

Asi, la balanza comercial de mercancias registré un déficit de 1,037 millones de ddlares en el sexto
mes del presente afio, acumulando un saldo comercial negativo de 5,498 millones de délares durante
el periodo de enero a junio de 2024.
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Cuadro 1. Balanza Comercial Total
(Variacién 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

2022

Enero -7.7 -6.5 -7.8 -8.1 -15.8 -4.7 -3.3 -0.8 -4.2 0.9
Febrero 16.8 16.9 16.8 17.3 41.0 8.1 6.3 33 7.7 -3.4
Marzo -2.1 16.5 -3.4 -3.3 9.3 -0.3 2.3 6.9 1.3 5.2
Abril 1.7 10.7 0.9 0.8 1.9 0.2 3.1 2.6 3.0 5.2
Mayo -0.4 -7.4 0.3 0.2 -3.0 1.6 1.0 -1.4 1.4 0.9
Junio 1.7 13 1.8 2.5 7.7 0.1 4.6 16.8 31 -0.4
Julio -0.9 -5.1 -0.6 -1.3 -7.4 1.7 -1.3 -2.1 -1.4 0.6
Agosto 0.4 -14.5 1.6 2.3 12.7 -2.3 -1.8 -9.2 -1.0 4.0
Septiembre 5.2 3.0 5.3 6.0 4.5 6.7 -1.0 0.1 -1.1 -1.0
Octubre -4.6 -12.1 -4.1 -4.9 -5.2 -4.8 -1.6 -9.5 -0.8 3.2
Noviembre -1.2 -10.4 -0.7 -0.8 13 -1.9 -3.2 -4.7 -3.1 -1.6
Diciembre -0.8 14.6 -1.6 -2.1 -3.3 -1.5 1.8 3.2 1.4 3.9
2023

Enero 6.3 -0.2 6.7 7.6 16.2 3.2 2.8 21.0 0.4 -0.8
Febrero -7.7 -12.3 -7.4 -7.9 -19.4 -1.4 -2.7 -5.2 -3.2 52
Marzo 5.1 4.9 5.1 5.2 15.6 0.3 -0.5 1.4 -1.0 0.7
Abril -2.6 1.9 -2.9 -3.0 -13.3 2.6 2.4 1.0 2.4 3.9
Mayo 2.1 -0.7 2.2 3.0 20.0 -4.7 -1.6 0.3 -2.2 0.4
Junio 1.4 2.7 1.4 0.6 -4.0 3.2 0.3 -3.3 0.2 6.8
Julio 1.8 -4.2 2.2 29 15.4 -3.8 -1.8 1.1 -2.1 -3.3
Agosto -1.0 12.4 -1.7 -2.1 -8.4 1.9 1.4 6.2 0.7 -0.1
Septiembre -0.2 11.8 -0.9 -1.0 -0.3 -1.5 2.1 4.9 1.5 2.9
Octubre -0.3 -6.6 0.1 0.5 4.6 -1.8 -2.5 -8.8 -1.1 -3.2
Noviembre -1.5 -16.6 -0.6 -0.4 -6.3 3.2 -0.7 1.3 -1.2 0.0
Diciembre 15 6.0 1.3 1.0 4.5 -0.9 -2.4 -2.5 -2.7 0.2
2024

Enero -2.3 5.9 -2.8 -33 -8.6 -0.2 1.9 2.9 1.5 3.2
Febrero 3.8 -0.2 4.1 4.2 7.0 2.7 6.6 4.5 7.8 13
Marzo 0.0 -24.8 15 1.9 -1.8 4.1 -0.8 2.5 -1.7 11
Abril -2.4 -0.8 -2.5 -3.0 0.3 -4.7 -0.6 -0.4 -0.8 0.7
Mayo 4.4 42.3 2.7 2.9 1.6 3.6 -1.5 -3.4 -1.1 -1.6
Junio -3.4 -31.9 -1.6 -2.0 -1.0 -2.6 1.9 -2.6 2.9 0.7

Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI.

Finalmente, en la Grafica 4 se describen las trayectorias de los indicadores basicos del comercio
exterior nacional, utilizando sus series estadisticas desestacionalizadas y de tendencia-ciclo,
destacando: i) el retroceso de las exportaciones totales de mercancias durante el pasado mes de
junio derivada, en buena medida, del desplome de las ventas externas de productos petroleros; ii) la
serie de tendencia-ciclo de las importaciones de bienes intermedios visiblemente estable; vy, iii) un
crecimiento mensual desestacionalizado de las importaciones de bienes de capital durante el pasado
mes de junio, el cual continua manteniendo su serie de tendencia-ciclo con una marcha ascendente
(Gréfica 4f).

21



Boletin de Indicadores del Entorno Econdmico

Grafica 4. Balanza Comercial de Mercancias de México

(Millones de Ddlares)
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[11.4. Evolucion de los Precios al Consumidor

El indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) aumenté a una tasa anual de 4.98 por ciento en
junio de 2024; cifra superior a la registrada en el mes previo (4.69 por ciento). Tal resultado del INPC
se explica, por el incremento anual del indice de precios no subyacentes (7.67 por ciento). A su vez,
el avance de la inflacion no subyacente obedecid, principalmente al fuerte incremento anual en los
precios de los productos Agropecuarios (10.36 por ciento) derivado, a su vez, de la importante alza
anual de dos digitos en los precios de las Frutas y Verduras (19.73 por ciento). En cambio, los precios
de los Energéticos aumentaron a una tasa anual de 5.28 por ciento en junio pasado.

Por otra parte, la inflacidon subyacente registré un aumento anual de 4.13 por ciento (4.21 por ciento
en el mes previo). Tal resultado se debid, principalmente, al fuerte incremento anual de los precios
de los Servicios (5.15 por ciento), derivado de las alzas anuales en los precios de la Educacion (6.35
por ciento) y de Otros Servicios (5.96 por ciento). Por su parte, el indice de precios de las Mercancias
crecié a una tasa anual de 3.28 por ciento, es decir, un nivel inferior al observado en el mes previo
(3.38 por ciento); graficas 5a, 5b. Cabe destacar que los subindices de Mercancias y de Servicios
contribuyeron cada uno con 1.37 y 1.76 puntos porcentuales a la inflacién general anual.

Asi, prosiguen las presiones inflacionarias derivadas, en buena medida, de los fuertes aumentos de
los precios de los productos Agropecuarios y de los Servicios con tasas anuales por arriba de 4.0 por
ciento. Es decir, el nivel que representa el limite superior del intervalo de variabilidad de Mds o Menos
un Punto Porcentual en torno al objetivo de 3.0 por ciento del Banco de México.

Cabe destacar, entonces, los siguientes resultados en torno al comportamiento del INPC durante el
pasado mes de mayo: i) en el mes de junio, predomind la inflacién no subyacente como el principal
determinante de la variacion anual del INPC, con una menor incidencia de la inflacién subyacente
sobre la inflacion general; ii) el incremento de los precios Agropecuarios fue el determinante basico
del avance anual de la inflacién no subyacente, con una importante alza anual en los precios de las
Frutas y Verduras; iii) el notable aumento de los precios de los Servicios fue el determinante
primordial de la inflacién subyacente anual, sobresaliendo el incremento de los precios de los
servicios educativos; v, iv) los subindices de Otros Servicios; Frutas y Verduras; Alimentos, Bebidas y
Tabaco; Energéticos; Vivienda y Mercancias no Alimenticias, destacaron por su mayor incidencia
sobre la inflacién general anual, con contribuciones de 1.01, 0.99, 0.96, 0.55, 0.54 y 0.41 puntos
porcentuales, respectivamente, para una contribucion conjunta de 4.46 puntos porcentuales a la
inflacion general anual de 4.98 por ciento en junio de 2024 (Cuadro 1).

Finalmente, el Indice de Precios de la Canasta de Consumo Minimo (IPCCM) aumentd a una tasa anual
de 4.58 por ciento en junio de 2024 (4.45 por ciento en el mes previo); cifra inferior a la registrada
en el mismo mes de 2023 (4.95 por ciento). Cabe recordar que, desde junio de 2023, el ritmo de
crecimiento anual del IPCCM ha sido menor que el del INPC, con una diferencia de 0.40 puntos
porcentuales en junio pasado.
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Gréfica 5. Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC)
(Variacién Anual en por Ciento)
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Cuadro 2.Indice Nacional de Precios al Consumidor

2022 2023 2024
Concepto / Mes - -
Dic Mar Jun Sep Dic Mar Abr May Jun
Incidencia Anual)*
INPC 7.82 6.85 5.06 4.45 4.66 4.42 4.65 4.69 4.98
Subyacente 6.22 6.01 5.15 4.30 3.81 3.42 3.29 3.19 3.14
Mercancias 4.42 4.06 3.35 2.53 2.01 1.60 1.52 1.41 1.37
Alimentos, Bebidas y Tabaco 2.97 4.06 2.28 1.67 1.39 1.13 1.08 1.02 0.96
Mercancias No Alimenticias 1.45 1.30 1.08 0.87 0.62 0.48 0.44 0.39 0.41
Servicios 1.80 1.95 1.79 1.77 1.80 1.82 1.77 1.78 1.76
Vivienda 0.46 0.50 0.51 0.50 0.50 0.52 0.51 0.53 0.54
Educacién 0.16 0.17 0.16 0.23 0.22 0.21 0.21 0.21 0.21
Otros Servicios 1.19 1.29 1.12 1.05 1.08 1.09 1.04 1.04 1.01
No Subyacente 1.60 0.84 -0.09 0.15 0.85 1.00 1.36 1.49 1.84
Agropecuarios 1.08 0.82 0.33 0.38 0.65 0.56 0.83 0.96 1.17
Frutasy Verduras 0.38 0.29 0.20 0.36 0.61 0.61 0.91 0.91 0.99
Pecuarios 0.70 0.53 0.13 0.02 0.04 -0.05 -0.07 0.05 0.18
Energéticos y Tarifas Autorizadas por el Gob. 0.52 0.02 -0.42 -0.23 0.20 0.44 0.53 0.54 0.67
Energéticos 0.29 -0.24 -0.68 -0.44 0.01 0.31 0.40 0.42 0.55
Tarifas Autorizadas por el Gob. 0.22 0.26 0.25 0.21 0.19 0.14 0.13 0.12 0.13
Distribucién Porcentual)**

INPC 100.0 100.0 100.0 100.00 100.0 100.0 100.00 100.00 100.00
Subyacente 79.6 87.7 101.8 96.61 81.8 77.4 70.8 68.1 63.0
Mercancias 56.5 59.2 66.3 56.8 43.1 36.2 32.8 30.1 27.6
Alimentos, Bebidas y Tabaco 38.0 59.2 45.0 37.4 29.8 25.4 23.2 21.8 19.4
Mercancias No Alimenticias 18.5 19.0 213 19.4 13.2 10.8 9.5 8.3 8.2
Servicios 23.0 28.5 355 39.8 38.7 41.1 38.0 38.0 355
Vivienda 5.8 7.3 10.2 111 10.7 11.7 11.0 11.2 10.8
Educacion 2.0 2.4 3.2 5.1 4.8 4.8 4.6 4.6 43
Otros Servicios 15.2 18.8 22.1 23.6 23.2 24.6 22.4 22.2 20.4
No Subyacente 20.4 12.3 -1.8 3.4 18.2 22.6 29.2 31.9 37.0
Agropecuarios 13.8 11.9 6.6 8.6 14.0 12.6 17.9 20.4 235
Frutasy Verduras 4.8 4.3 4.0 8.1 13.1 13.7 19.5 19.4 19.9
Pecuarios 9.0 7.7 2.6 0.5 0.9 -1.1 -1.6 1.0 3.6
Energéticos y Tarifas Autorizadas por el Gob. 6.6 0.3 -8.4 -5.2 4.2 10.0 11.3 11.5 13.5
Energéticos 3.7 -3.4 -13.4 -9.8 0.1 7.0 8.6 9.0 11.0
Tarifas Autorizadas por el Gob. 2.9 3.8 5.0 4.6 4.1 3.1 2.7 2.5 2.5

Fuente: Elaboracion propia con datos de INEGI
* Se refiere a la contribucién en puntos porcentuales de cada componente del INPC a la inflacion general anual.
** Se refiere a la aportacion porcentual de cada componente a la tasa de variacion anual del INPC.
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Indicadores Econémicos de Nuevo Ledn

[\V.1. Actividad Econdmica Estatal

En el lapso de enero a marzo de 2024, la actividad econdémica del Estado de Nuevo Ledn cayd 0.3 por
ciento a tasa trimestral desestacionalizada (avance de 2.0 por ciento en el trimestre previo). Ademas,
la economia estatal registré un ritmo de expansién anual de 3.5 por ciento en el periodo de referencia
(Gréfica 6b). De igual manera, los indices desestacionalizados y de tendencia-ciclo del Indicador
Trimestral de la Actividad Econdmica Estatal (ITAEE) de Nuevo Ledn, correspondientes al primer
trimestre de 2024, alcanzaron un nivel superior a los observados durante el primer trimestre de 2020,
es decir, el lapso previo a la emergencia sanitaria por COVID19 (Grafica 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 Primer Trimestre 2024.

Con base en cifras originales, el ITAEE de Nuevo Ledn registrd una tasa de crecimiento anual de 2.3
por ciento en el primer trimestre de 2024 (2.9 por ciento anual en el mismo trimestre de 2023). Tal
resultado se explica, principalmente, por el repunte anual de todas las actividades economicas,
teniendo las actividades primarias, secundarias y terciarias un crecimiento con tasas del orden de 5.0,
1.1y 3.2 por ciento, respectivamente. Durante el primer trimestre de 2024, el aumento del sector
servicios obedecid, en buena medida, al crecimiento anual 16.42 por ciento de las actividades
relacionadas con los Servicios de Esparcimiento, culturales y deportivos y de los Servicios de
alojamiento temporal y de preparacion de alimentos y bebidas.
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Prondsticos Econdmicos

V.1. Expectativas de la Economia Mexicana®3*

El crecimiento trimestral del PIB oportuno del segundo trimestre de la economia mexicana fue
sorprendentemente bajo, tan sélo 0.2%, cifra inferior al dinamismo de la economia de Estados Unidos
que fue de 0.7%. No se esperaba un semestre de tan bajo crecimiento dada la expansion del gasto
publico motivada por el ciclo politico y porque Estados Unidos, aunque en desaceleracion, sigue
creciendo a tasas relativamente altas, de forma que es un hecho que crecerd mas del 1.7% anual
esperado a principios de afio.

En consecuencia, tenemos que ajustar nuestro prondstico para el crecimiento anual (comparando
promedios) de 1.9% a 1.4%, con prevision de que vaya a la baja en la medida que le economia
mexicana siga creciendo menos que el crecimiento de largo plazo. La gran mayoria de las variables
de actividad econdmica consideradas en el prondstico o se mantienen practicamente igual, como el
caso de las ventas al menudeo y mayoreo, o crecen a tasas no mayores a 3%. Los asegurados al IMSS
a nivel nacional creceran a ritmos de 2% mientras el IGOPSE, que refleja la ocupacion global de los
sectores econdmicos se contraerd levemente.

Ademads, el INEGI dio a conocer el ITAEE de Nuevo Ledn (NL) del primer trimestre del 2024, mismo
que presentd una ligera contraccion de 0.3% a tasa trimestral. La caida puede ser un ajuste natural
después de que la el ITAEE de la entidad crecid a ritmos trimestrales inusualmente altos en el dltimo
semestre del 2023: 1.9% en el tercero y 2% en el cuarto, lo que significan tasas anualizadas de 8%.
Debido al menor crecimiento esperado para la economia mexicana, estimamos que la economia de

2 | a 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 informacion sobre
la evoluciodn futura del crecimiento de la economia mexicana, la inflacién subyacente vy la historia reciente del
indicador en cuestion.

3 A partir del nimero de octubre del 2023, los prondsticos se refieren a las nuevas series con base 2018, mismas
gue recientemente fueron publicadas por INEGI y que sustituyen a las series con base 2013. Hay que hacer
notar que algunas series cambiaron en forma notable con el cambio de base, por ejemplo, el indicador de
inversion fue sustituido por el indice de Formacién Bruta de Capital Fijo, que muestra una volatilidad mas
pronunciada que su antecesor. De igual forma, el IGOPSE, indicador global de ocupacion por sectores
econémicos, muestra un dinamismo muy inferior al que presentaba la serie cuando se calculaba con base 2013.
40tro cambio que introducimos a partir del nimero de octubre de 2023, es que, en lugar de pronosticar las
tasas de crecimiento anuales de las series originales, ahora se toman las series desestacionalizadas para los
casos en que éstas estén disponibles por INEGI, como con el PIB, el IGAE, la actividad industrial, la formacién
bruta de capital fijo, el IGOPSE, los ingresos por ventas al mayoreo y menudeo y el ITAEE de Nuevo Ledn. Las
series de indices de precios y de asegurados del IMSS se mantienen en series originales debido a que no hay
series desestacionalizadas de las mismas. El cambio obedece a que las comparaciones anuales de las series
originales no remueven, en sentido estricto, la estacionalidad de las variables. Adicionalmente, con las series
desestacionalizadas, podemos monitorear el dinamismo entre trimestres y no solo el anual, como si ocurre con
las originales.
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NL se expandird a 2.7% en 2024 (comparando los promedios con 2023). Los asegurados al IMSS en la
entidad aumentaran alrededor de 3%.

La inflacion subyacente seguird su tendencia descendente, pero de una forma muy lenta. Pero al
riesgo de la persistencia en este tipo de inflacion, se afiade un incremento importante en los precios
de los precios no subyacentes. Esto ha incrementado la tasa de inflacion anual durante junio vy julio.
De mantenerse la inflacion subyacente en alrededor de 0.3% al mes, estimamos que la inflacion
cerrard en niveles préximos al 4.5%. Debido al rebote en la inflacidon, creemos que la Junta de
Gobierno de Banco de México hard sélo un recorte de 25 puntos base en lo que resta del afio.

La incertidumbre que ha ocasionado el que Morena y partidos afines alcancen la mayoria
constitucional y que aprueben las reformas al poder judicial, la electoral, eliminaciéon de organismos
auténomos, la eléctrica y otras han motivado la alta volatilidad en el tipo de cambio. Actualmente el
tipo FIX se sitla en los 18.8 pesos por délar. La probable aprobacién de las reformas mas cuestionadas
y el proceso electoral en Estados Unidos nos llevan a pensar que el tipo de cambio podria aproximarse
a la marca de los 19 pesos por délar hacia final de afio.

Cuadro 3. Prondsticos de Indicadores Econdmicos de México para 2024

Indicador / Periodo 2022 9023 2@ Trimestre

Il 111 \%
Indicadores de Produccién y Demanda */
Producto Interno Bruto (PIB) real 3.68 3.20 1.40 1.93 1.29 0.99 1.39
Indicador Global de Actividad Econdmica (IGAE) 3.50 3.24 1.55 3.17 1.43 1.05 1.42
Actividad Industrial 4.70 3.54 0.83 2.00 0.65 0.37 0.60
Consumo Privado 4.95 5.06 3.11 5.89 3.14 2.51 2.66
Inversion Fija Bruta 7.74 18.09 2.08 10.87 3.24 -2.20 -3.38
Ingresos Comercio al por Mayor 8.46 -0.48 -0.24 -1.21 0.51 -0.62 0.60
Ingresos Comercio al por Menor 7.19 3.70 -0.15 -0.03 -0.39 -0.24 0.04
Indicador Trimestral de Actividad Econdmica (ITAEE) de Nuevo Ledn 3.27 2.95 2.74 3.45 3.46 2.89 2.26
Indicadores de Ocupacién Formal * /
NUmero de Asegurados del IMSS Nacional 4.29 3.55 2.22 2.73 2.25 1.95 1.97
Numero de Asegurados del IMSS Nuevo Ledn 5.18 4.64 3.61 4.04 3.76 3.39 3.25
Indicador Global de Personal Ocupado de los Sectores Econémicos (IGPOSE) 0.61 0.05 -0.29 0.14 -0.49 -0.40 0.03
Precios Consumidor, Tasa de Interés y Tipo de Cambio
Inflacién General Anual **/ 7.82 4.66 4.46 4.42 4.98 4.57 4.46
Tasa de Interés Objetivo (Fin del periodo) 10.50 11.25 10.75 11.25 11.00 11.00 10.75
Tipo de Cambio FIX (Fin del periodo) 19.80 17.50 19.20 16.53 18.40 18.85 19.20

Fuente: Elaboracion propia.

*/Variacion Anual en por Ciento.
**/Variacion en por Ciento Diciembre-Diciembre.
Notas: (a) Cifras en gris indican prondstico.
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