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Los incrementos al salario minimo no han impedido que la
distribucion salarial se deteriore

La tasa de participacion en el mercado de trabajo no logra recuperar los niveles previos a la pandemia, tal como lo
sefalan datos a abril de 2022 de la Encuesta Nacional de Ocupacién y Empleo (ENOE). Esto ha implicado que la
tasa de desocupacion se ubique en el nivel histérico mas bajo (3.1%) de esta encuesta.

¢ Anivel urbano repunta la informalidad laboral, crece en 0.7pp respecto a febrero, sin embargo, aun se ubica
en niveles inferiores a los previos al inicio de la pandemia. A nivel nacional y urbano las tasas de informalidad
continuan estancadas, lo cual se exphca en parte por la dinamica de la tasa de part|C|paC|on laboral, ya que al
inicio de la pandemia_8 de cad , les y aun existe un
exceso de Poblacion No Economlcamente Actlva (PNEA) dlsponlble de mas de 2 millones de personas

o Latasa de desocupacion se ubico en 4.1%, 1 pp por debajo de la media histdrica, un regreso eventual de la
Poblacion No Econémicamente Activa (PNEA ) disponible puede ejercer presiones al alza

o Latasa de condiciones criticas de ocupacion continda con una tendencia creciente, sin embargo, después de
mostrar un nivel récord en marzo de 2022 (33.2%) mostré un ligero descenso para ubicarse en 29.3% y a nivel
urbano en 26.5% (vs 28.8% en marzo).

e El crecimiento del empleo, y en consecuencia los bajos niveles de desocupacion, han permitido incrementar la
masa salarial, que actualmente se ubica 3.0% por arriba del nivel pre-pandemia, sin embargo, esta ganancia
ha sido por la generacién de empleos de baja remuneracién

e Larecuperacién del mercado laboral se ha caracterizado por la generacién de empleos de baja remuneracién
y la pérdida de empleos de mas de 2 SM. En este sentido, respecto a febrero de 2020 el empleo de mas bajos
ingresos (hasta un salario minimo) ha crecido mas de 50%, mientras que los de mas de 5 SM se ubica en
55.6%, lo que representaria una disminucion de 44.4%

e Respecto a febrero de 2020 se han incorporado 2.2 millones de personas a la Poblacion Ocupada (PO). Los
trabajos de hasta 1 salario minimo crecieron 6.6 millones de trabajadores, en contraste, se han perdido 2.8
millones de empleos de 2 a 3 salarios minimos, 1.4 millones en el rubro de 3 a 5 salarios minimos y 688 mil
trabajadores que ganan mas de 5 salarios minimos.

e Apesar de los incrementos al salario minimo nominal, la distribucion salarial se ha deteriorado respecto a los
niveles pre-pandemia
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Mercado laboral contintia estancado, sin
crecimientos importantes en la participacion
laboral (1.4 pp por debajo del nivel

Las tasas de informalidad contintian
estancadas, producto de la dinamica en las

tasas de participacion laboral y el exceso de

pre-pandemia) PNEA
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La desocupacion se ubica en sus niveles

historicos mas bajos. El regreso eventual al La tasa de presion sobre el mercado laboral

mercado laboral de la PNEA puede presionar al

repunta ligeramente, lo que hace evidente la
alza el desempleo

necesidad de mejorar empleo e ingresos

Grafica 3. TASA DE DESOCUPACION (TD) Grafica 4. TASA DE PRESION GENERAL (TPG)
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La subocupacidén practicamente sin variaciones

mensuales, frenando su descenso en linea con Las condiciones de empleo en este escenario

una menor dinamica econémica

probablemente continuaran deteriorandose
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La masa salarial real esta 3% por arriba del nivel
pre-pandemia ...

... pero apoyada completamente por la creacién

de empleos de hasta 1 salario minimo

Grafica 8. POBLACION OCUPADA POR RANGO DE
INGRESO EN SALARIOS MINIMOS (SM)
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Los incrementos al salario minimo han sido
relevantes para recuperar su poder adquisitivo,

pero ...

Grafica 9. SALARIO MINIMO NOMINAL Y REAL
(% VARIACION ANUAL, FDP)
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.. vemos improbable que tengan efectos
negativos sobre la inflacion, por el deterioro de

la distribucion salarial

Grafica 10. POBLACION OCUPADA POR NIVEL DE
INGRESO POR RANGOS DE SALARIO MINIMO
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Desaceleracion de la creacion de empleo empieza a ser evidente

De acuerdo con cifras del Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS) en mayo se perdieron 2,855 empleos, esto
se explica principalmente por factores estacionales, con la pérdida de 32 mil empleos temporales, que superé la

ganancia de empleo permanente.

e Apesar de la pérdida de empleo en mayo, en su comparacion anual el empleo crecié 4.5%

e De enero a mayo se han creado 388 mil nuevos empleos, mostrando un mejor desempenio respecto al afio
anterior. Como esperabamos en nuestras previsiones del sequndo trimestre, la dinamica de empleo ha
empezado a desacelerarse, y probablemente, en nuestra préxima revision de prondsticos (julio), reflejaremos
una intensificacion de esta. El empleo permanente sigue mostrando cierta fortaleza, con un crecimiento
interanual de 5.8%, y una creacion neta mensual de 52 mil empleos adicionales

e Respecto al nivel de tendencia, la brecha practicamente sigue constante, manteniéndose 1.4 millones por

debajo
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e El salario real continué creciendo en mayo (3.1% AaA), con tasas interanuales promedio de 2.9% durante los

ultimos tres meses. Estas ganancias reflejan la dinamica de negociaciones salariales durante el primer
semestre del afo, pero dada la elevada inflacion es previsible que se desacelere en los proximos meses

La masa salarial ha tenido incrementos mayores al salario real, pero también mostré sefiales de cambio de

tendencia, muy influida por la dinamica de empleo que en términos netos practicamente se ha estancado
durante los dos ultimos meses

Ante esta poca dinamica del mercado de trabajo formal, las condiciones de distribucién salarial durante el afio

practicamente no se han modificado, prevalece la fuerte pérdida de empleos de mas de 5 SM (-23.7%) y
ganancias de empleos de hasta 2 SM (+12.6%)

A pesar de la pérdida de empleos de mayo, la
creacion de empleo mantiene un mejor

... con un crecimiento interanual de 4.5%,
practicamente en linea con lo esperado;

desempeno respecto al afio anterior ... prevemos que continuara desacelerandose

Gréfica 11. PUESTOS DE TRABAJO AFILIADOS AL Grafica 12. EMPLEO AFILIADO EN EL IMSS
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El empleo permanente sigue mostrando
fortaleza, con crecimiento interanual de 5.8%

Creando Oportunidades

El empleo temporal disminuyé por efectos

Gréfica 13. EMPLEO AFILIADO EN EL IMSS
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Pese a esta relativa fortaleza, y dada la
dinamica de desaceleracion del empleo prevista
para el segundo semestre no anticipamos

avances importantes para cerrar la brecha
respecto al nivel de tendencia

estacionales asociados al trabajo agricola

Gréfica 14. EMPLEO AFILIADO EN EL IMSS
(VARIACION MILES, MENSUAL)
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Salario real muestra seiales de cambio de
tendencia en su tasa interanual; la masa salarial
impulsada por la creacion de empleo en los
meses anteriores puede desacelerarse de
manera mas notable

Grafica 15. PUESTOS DE TRABAJO AFILIADOS AL
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A pesar de los niveles de inflacion, la masa

los empleos de mayor remuneracion contintian
salarial alcanza un nivel de 8.8% por arriba del

estancados en 2022, después de las fuertes

nivel pre-pandemia

pérdidas en 2020-21
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AVISO LEGAL

El presente documento no constituye una "Recomendacion de Inversion" segun lo definido en el articulo 3.1 (34) y (35) del
Reglamento (UE) 596/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo sobre abuso de mercado ("MAR"). En particular, el presente
documento no constituye un "Informe de Inversiones" ni una "Comunicacion Publicitaria" a los efectos del articulo 36 del
Reglamento Delegado (UE) 2017/565 de la Comision de 25 de abril de 2016 por el que se completa la Directiva 2014/65/UE del
Parlamento Europeo y del Consejo en lo relativo a los requisitos organizativos y las condiciones de funcionamiento de las
empresas de servicios de inversion ("MiFID 11").

Los lectores deben ser conscientes de que en ningun caso deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones
de inversion y que las personas o entidades que potencialmente les puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas
legalmente a proporcionarles toda la informacién que necesiten para esta toma de decision.

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos u
opiniones referidas a la fecha del mismo, de elaboracién propia o procedentes o basadas en fuentes que consideramos fiables,
sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia, expresa o implicita, en
cuanto a su precision, integridad o correccion.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto econdmico o las
fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener
interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningun contrato, compromiso o decision de
ningun tipo.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida
su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacién publica, puesta a disposicién, extraccion, reutilizacion, reenvio o la
utilizaciéon de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente permitido o
sea autorizado expresamente por BBVA en su sitio web www.bbvaresearch.com.

INTERESADOS DIRIGIRSE A:

BBVA Research: Paseo de la Reforma 510, Colonia Juarez, C.P. 06600 Ciudad de México, México.
Tel.: +52 55 5621 3434

bbvaresearch@bbva.com www.bbvaresearch.com
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