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HR Ratings comenta respecto a los asegurados en el IMSS en marzo, mostrando un avance, comparado al desempeño en
enero y febrero, aunque inferior al repunte observado en el 4T20

EVENTO RELEVANTE

Ciudad de México (23 de abril del 2021) - HR Ratings comenta respecto a los asegurados en el IMSS en marzo, mostrando un
avance, comparado al desempeño en enero y febrero, aunque inferior al repunte observado en el 4T20

En marzo, el empleo formal, con base en los asegurados del IMSS, presentó una notable mejora respecto a los dos meses
anteriores, añadiendo 89 mil nuevos empleos. Sin embargo, a pesar de esta mejora, el desempeño todavía se encuentra por
debajo de lo observado en los últimos meses del año anterior .

Como se observa en la Figura 1, en marzo el número total de asegurados se ubicó 2.23% por debajo del mismo mes en 2020,
finalizando en aproximadamente 20 millones. Además, es importante notar que esto representa una pérdida menor respecto a
los meses inmediatos anteriores. Sin embargo, cabe mencionar que esta aparente mejora se explica por el hecho de que el
impacto de la pandemia se dio durante la segunda quincena de marzo de 2020, por lo que la base de comparación resultó
afectada, produciendo mejores resultados a partir de marzo de 2021.

Por su parte, en términos de remuneraciones, el salario promedio en marzo, ajustado por la inflación, experimentó un
incremento anual del 2.28%.

Respecto al desempeño sectorial, este continúa mostrando avances diferenciados. La industria de la transformación mostró
debilidad en marzo, contrastando con los mayores avances registrados en el segundo semestre de 2020, así como en el primer
bimestre de 2021. Por su parte, como se puede observar en la Figura 2, que se encuentra en el documento adjunto, respecto al
promedio de asegurados en el periodo de 2015-2018, el sector de la construcción presentó un repunte en el número de
asegurados en marzo, luego de dos meses de resultados negativos.

En el mismo sentido, el sector servicios repuntó en marzo, rompiendo con el desempeño negativo que presentó desde la mayor
parte del segundo semestre y extendiéndose hasta el primer bimestre de 2021. Al interior, el comercio, una de las actividades
más importantes por su tamaño, registró un avance en los nuevos asegurados durante febrero (+17.2 mil) y marzo (+15.6mil),
mientras que el rubro de servicios diversos repuntó en marzo vs. el promedio de 2015-2018, después de varios meses con
desempeños negativos. Del lado de los servicios sociales, estos mostraron un importante avance (+33%) por segundo mes
consecutivo vs. el promedio de 2015-2018.

Incremento en los asegurados vs. el promedio 2015-2018

Los 89 mil empleos formales creados en marzo de 2021 se encuentran 10% por debajo del promedio  observado para el mismo
mes de 2015-2018, cuando se registraron 99 mil nuevos asegurados. En contraste, en enero y febrero, la creación de empleos
fue sustancialmente menor respecto a sus promedios en 41% y 22%, respectivamente. Por otro lado, en el cuarto trimestre se
crearon 71.5 mil empleos vs. una pérdida de 40 mil en promedio , mientras que en el primer trimestre (1T21) la creación de
empleos asciende a 252 mil, lo que es sustancialmente menor respecto al promedio (329 mil), lo que refleja una pérdida de
dinamismo.
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Desde una perspectiva sectorial, la Figura 2, que se encuentra en el documento adjunto, muestra el notable desempeño de la
manufactura (industria de la transformación) en el 4T20 y extendiéndose a enero. No obstante, en febrero y especialmente en
marzo, este sector experimentó una fuerte desaceleración. En marzo, la creación de nuevos asegurados fue 32% menor que el
promedio. En contraste, durante marzo, la construcción mostró un repunte, aunque es importante considerar que en términos
absolutos la creación de nuevos empleos formales fue de 3.17 mil vs. 2.2 mil en promedio, explicando el aumento del 57%. Lo
anterior se encuentra precedido de un desempeño menor en los primeros dos meses del año.

Al interior del sector de servicios, el comercio muestra por tercer mes consecutivo un alza en la creación de empleos (+27%)
respecto del promedio, mientras que la división de los servicios diversos reflejó un repunte durante marzo al crecer 8%,
después de varios meses de contracciones. El buen desempeño de los servicios diversos permitió que el sector en su conjunto
registrara una creación de empleos por encima del promedio (61 mil vs. 52.8 mil), el primer aumento desde el alza de 4% en
octubre.
En la Figura 3 mostramos en términos acumulados la creación de nuevos asegurados en su conjunto y en los principales
sectores. En el 1T21 el número de asegurados aumentó en 252 mil vs. únicamente 61.5 mil en el 1T20. Es importante notar que
el dato de 2020 refleja la pérdida de 130.6 mil empleos asegurados en marzo de 2020, con el inicio de los efectos de la
pandemia. Por otro lado, en el primer trimestre de 2019 se crearon 269 mil nuevos puestos asegurados, ligeramente mayor que
los 252 mil en el 1T21.

Los 252 mil nuevos asegurados en el 1T21 representa una caída del 23.4% vs. el promedio del 329 mil, es decir, 77 mil puestos
menos. Por su parte, las industrias de la transformación, con el 27.8% de los asegurados a marzo 2021, muestra una reducción
de únicamente 4% vs. el promedio, mientras que el sector de la construcción, que representa el 7.6% del total de los
asegurados, sufrió una notable contracción del 31.5%, el efecto de los menores avances mencionados en enero y febrero vs. el
promedio.

Del lado del comercio, el cual representa el 20.2% de los asegurados, este generó 67% más empleos asegurados. En
contraste, los servicios diversos experimentaron una fuerte contracción en el 1T21, de 153%, vs. el promedio, derivado,
prácticamente, de la pérdida registrada en enero, lo cual no logró ser mitigado por los avances de febrero y marzo.

En la Figura 4 presentamos la evolución de los asegurados de manera acumulada. La línea azul representa el promedio,
mientras que la línea verde traza la evolución durante 2019 y refleja su debilidad relativa al promedio. En 2020, la línea gris
muestra el desplome como consecuencia de la pandemia, con una fuerte caída en marzo, mientras que la línea morada
muestra la diferencia entre el promedio y lo observado durante 2020. Un aspecto relevante en esta última línea es la gradual
recuperación en el último trimestre de 2020, reflejada en su tendencia al alza e indicando una creación de trabajos por arriba del
promedio.

En 2021, la línea roja muestra un desempeño por debajo del promedio. Asimismo, el desempeño se encuentra por debajo de lo
registrado en el primer bimestre de 2019, pero mostrando una importante recuperación en marzo. La serie representada en la
línea naranja muestra la diferencia entre 2021 y el promedio, lo cual se puede observar comparativamente con el desempeño
relativo en 2020. En enero, la creación de nuevos empleos asegurados fue menor en 34 mil respecto al promedio, mientras que
a febrero la diferencia acumulada fue de 67 mil, es decir, un incremento de 33 mil. Sin embargo, en marzo la diferencia
adicional fue de únicamente de 10 mil, acumulando menores empleos formales en 77 mil.

En la Figura 5 presentamos el desempeño de las industrias de la transformación, el cual difiere del desempeño de la figura
anterior. Por un lado, la recuperación, reflejada en la línea morada, inició en julio vs. la recuperación en octubre para los
asegurados en su conjunto, lo que se explica por la reapertura de actividades de estos sectores, al ser considerados
actividades esenciales. Por el otro, la línea roja refleja la creación de nuevos empleos asegurados en 2021, la cual se encuentra
cercana al promedio y es un dato positivo. Con respecto a la línea naranja, el ligero movimiento negativo refleja el débil
desempeño observado en marzo.

Crecimiento anual en los asegurados

Como lo mencionamos, el total de los asegurados fue menor en 2.23% vs. el mismo periodo de 2020. En este sentido, la
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reducción indicaría una mejora relativa vs. la caída del 3.28% en febrero, aunque es importante considerar que la base de
marzo 2020 se encuentra afectada por el inicio de los severos efectos de la pandemia. Esto se puede observar en la Figura 6
que muestra los crecimientos anuales mes a mes. Por su parte, destacamos que el crecimiento de 0.66% en marzo 2020 fue
sustancialmente inferior a los incrementos observados en los meses inmediatos anteriores.

En la Figura 7 mostramos gráficamente la evolución en los crecimientos anuales en su conjunto de los asegurados así como de
los dos grandes sectores de la economía (industrial y de servicios). En particular, mostramos como en febrero de 2020 el
crecimiento anual de los asegurados fue de 1.54%, reflejando una desaceleración muy importante, inclusive antes del efecto de
la pandemia. Para marzo, la tasa de crecimiento cayó a 0.66%. Esto explica el fuerte ascenso de las tres líneas con la última
observación para marzo 2021. En la figura también se puede observar el movimiento relativamente lateral de las líneas en las
dos observaciones de enero y febrero, reflejo de la desaceleración en el crecimiento de los asegurados en el primer bimestre y
posterior a los avances en el sector industrial y en el total en el 4T20.

Los salarios

Por su parte y como mostramos en la Figura 8, el salario nominal promedio de los asegurados aumentó 7.06% en marzo vs. el
mismo mes del año anterior. Es importante notar que este aumento es el menor desde el alza del 6.44% observada en agosto
2020.

Entre septiembre y diciembre del año anterior, los incrementos salariales anuales promediaron 7.90%. En términos reales, el
incremento del 2.28% también representa una desaceleración muy importante, siendo el menor avance desde agosto cuando el
incremento fue comparable en 2.30%. El relativamente débil desempeño en marzo se puede atribuir al menor avance nominal y
al acelerado avance en la inflación, la cual llegó a 4.67% en marzo.
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HR Ratings de México, S.A. de C.V. (HR Ratings), es una institución calificadora de valores autorizada por la Comisión Nacional
Bancaria y de Valores (CNBV), registrada ante la Securities and Exchange Commission (SEC) como una Nationally Recognized
Statistical Rating Organization (NRSRO) para los activos de finanzas públicas, corporativos e instituciones financieras, según lo
descrito en la cláusula (v) de la Sección 3(a)(62)(A) de la U.S. Securities Exchange Act de 1934 y certificada como una Credit
Rating Agency (CRA) por la European Securities and Markets Authority (ESMA).

Las calificaciones y/u opiniones de HR Ratings de México S.A. de C.V. (HR Ratings) son opiniones con respecto a la calidad
crediticia y/o a la capacidad de administración de activos, o relativas al desempeño de las labores encaminadas al cumplimiento
del objeto social, por parte de sociedades emisoras y demás entidades o sectores, y se basan exclusivamente en las
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características de la entidad, emisión y/u operación, con independencia de cualquier actividad de negocio entre HR Ratings y la
entidad o emisora. Las calificaciones y/u opiniones otorgadas se emiten en nombre de HR Ratings y no de su personal directivo
o técnico y no constituyen recomendaciones para comprar, vender o mantener algún instrumento, ni para llevar a cabo algún
tipo de negocio, inversión u operación, y pueden estar sujetas a actualizaciones en cualquier momento, de conformidad con las
metodologías de calificación de HR Ratings, en términos de lo dispuesto en el artículo 7, fracción II y/o III, según corresponda,
de las "Disposiciones de carácter general aplicables a las emisoras de valores y a otros participantes del mercado de valores".

HR Ratings basa sus calificaciones y/u opiniones en información obtenida de fuentes que son consideradas como precisas y
confiables, sin embargo, no valida, garantiza, ni certifica la precisión, exactitud o totalidad de cualquier información y no es
responsable de cualquier error u omisión o por los resultados obtenidos por el uso de esa información. La mayoría de las
emisoras de instrumentos de deuda calificadas por HR Ratings han pagado una cuota de calificación crediticia basada en el
monto y tipo de emisión. La bondad del instrumento o solvencia de la emisora y, en su caso, la opinión sobre la capacidad de
una entidad con respecto a la administración de activos y desempeño de su objeto social podrán verse modificadas, lo cual
afectará, en su caso, al alza o a la baja la calificación, sin que ello implique responsabilidad alguna a cargo de HR Ratings. HR
Ratings emite sus calificaciones y/u opiniones de manera ética y con apego a las sanas prácticas de mercado y a la normativa
aplicable que se encuentra contenida en la página de la propia calificadora www.hrratings.com, donde se pueden consultar
documentos como el Código de Conducta, las metodologías o criterios de calificación y las calificaciones vigentes.

Las calificaciones y/u opiniones que emite HR Ratings consideran un análisis de la calidad crediticia relativa de una entidad,
emisora y/o emisión, por lo que no necesariamente reflejan una probabilidad estadística de incumplimiento de pago,
entendiéndose como tal, la imposibilidad o falta de voluntad de una entidad o emisora para cumplir con sus obligaciones
contractuales de pago, con lo cual los acreedores y/o tenedores se ven forzados a tomar medidas para recuperar su inversión,
incluso, a reestructurar la deuda debido a una situación de estrés enfrentada por el deudor. No obstante lo anterior, para darle
mayor validez a nuestras opiniones de calidad crediticia, nuestra metodología considera escenarios de estrés como
complemento del análisis elaborado sobre un escenario base. Los honorarios que HR Ratings recibe por parte de los emisores
generalmente varían desde US$1,000 a US$1,000,000 (o el equivalente en otra moneda) por emisión. En algunos casos, HR
Ratings calificará todas o algunas de las emisiones de un emisor en particular por una cuota anual. Se estima que las cuotas
anuales varíen entre US$5,000 y US$2,000,000 (o el equivalente en otra moneda).

MERCADO EXTERIOR
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