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LO MAS RELEVANTE
Remesas, MXN/USD y Empleo (Var. Anual)
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SE INCREMENTA RECEPCION DE REMESAS EN AGOSTO

Banco de México dio a conocer cifras relacionadas con la recepcion de remesas en nuestro pais, mismas que se ubicaron en
2,266.41 millones de dolares (mdd), lo que representa un crecimiento de 13.08% respecto a agosto de 2014 (consenso 10.92%).
El dato del mes referido hila dos observaciones con crecimientos de dos digitos, aspecto que reafirma su tendencia al alza.

El crecimiento en este segmento de divisas obedece a diversos factores de caracter externo, destacan los siguientes:

i. La apreciacion del dolar durante el mes de referencia fue de 26.05% respecto a agosto de 2014, lo que genera un
impacto inmediato sobre el monto de la remesa promedio. En dicho mes, la remesa promedio creci6 en 2.05%.

ii. Si bien el crecimiento econémico de Estados Unidos no ha tenido el dinamismo esperado, su recuperaciéon ha favorecido
el empleo de mexicanos en diversos sectores, de tal manera que el nUmero de remesas enviadas registré un
crecimiento de 10.7% anual, el mayor en lo que va del afio.

EMPLEO EN ESTADOS UNIDOS: CLAVE DEL CRECIMIENTO EN LAS REMESAS

Los sectores de construccion y manufacturas, suelen ser fuente de trabajo para los trabajadores mexicanos que emigran a
Estados Unidos. Acorde con investigaciones del Pew Research Center, alrededor de 14% de los mexicanos en Estados Unidos
son ocupados en este sector, el primer lugar pertenece a la industria agricola, que contrata cerca de 26% de los migrantes.
Para agosto, el departamento de trabajo de Estados Unidos (BLS) dio a conocer la creacion de empleo no agricola, El sector
construccion mostré un repunte respecto a los meses anteriores, ello en consonancia con el crecimiento de la oferta inmobiliaria
en el mes referido.
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Durante agosto, BLS reporté la creacion de 3 mil nuevos empleos en el sector construccion, lo que representa un crecimiento de 3.55% respecto a 2014. Dado que es
probable que el sector muestre un repunte mas acentuado, en los siguientes meses, cabria esperar un crecimiento sostenido en el numero de remesas promedio
enviadas al pais.

MAYORES REMESAS GENERAN BENEFICIOS SOBRE EL CONSUMO Y LA CUENTA CORRIENTE Remesas
La mayor entrada de remesas al pais tiene dos efectos positivos inmediatos: M:gg?aeéfe var. Anual
i. El incremento en el ingreso disponible, lo que genera efectos positivos sobre el consumo de las familias. Remesas 2 266.41 13.08%
ii. Ladisminucion del déficit en la cuenta corriente Totales T '
. . - . L . S Miles_de Var. Anual
En torno al primer aspecto, el mayor ingreso de las familias deberia traducirse en un crecimiento de su gasto corriente, si bien, Operaciones :
la relacion es positiva, el impacto es marginal. Obtuvimos la sensibilidad del gasto ante incrementos de 1.00% en los ingresos  Nimero
por remesas (elasticidad gasto remesas), los resultados fueron heterogéneos en su nivel estatal, obteniendo a Zacatecas, de 7576.76 10.74%

Durango, Guerrero y Nayarit como los estados que destinan una mayor proporcion del incremento en el ingreso por remesas al _Remesas

gasto corriente, 1.04%, 0.85% y 0.84% respectivamente, ante un crecimiento del 10.00% en dichas transferencias. Ello nos lleva
a afirmar que si bien, la mayor entrada de remesas tendrd un impacto positivo sobre el consumo, no debemos esperar un  Remesa
repunte excepcional derivado de un mayor envio de ddlares a las familias mexicanas. Promedio 299 2.05%
Por otra parte, al ser las remesas el principal componente de transferencias en la cuenta corriente, la mayor entrada de estas divisas impacta directamente en un
menor déficit. Recordemos que para el 2T15, dicho balance presentd un déficit por 16.8 miles de millones de ddlares, las transferencias crecieron 5.1% respecto al
trimestre anterior, lo que favoreci6 este resultado. (Véase: MX Cuenta Corriente 2T15).
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¢POR QUE LABORATORIO?
Por qué nos percibimos y actuamos no Gnicamente como un area de analisis
El laboratorio es un lugar dotado de los medios necesarios para realizar investigaciones, practicas y trabajos de caréacter cientifico, tecnoldgico o técnico; esta
equipado de instrumentos de medida o equipos para dichos fines y practicas diversas. Se realizan pruebas hasta obtener resultados satisfactorios para el usuario.
También puede ser un aula o dependencia de cualquier centro docente.
Su importancia en cualquier especialidad radica en el hecho de que las condiciones ambientales estan controladas y normalizadas de modo que:

1. Sepuede asegurar que no se producen influencias extrafias (independencia) que alteren el resultado del experimento o medicion: control.

2. Se garantiza que el experimento o medicion es repetible, es decir, cualquier otro laboratorio podria repetir el proceso y obtener el mismo

resultado: normalizacién (metodologiay proceso).
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Analistas responsables de la elaboracion de este Reporte estan disponibles en, www.vepormas.com.mx, el cual refleja exclusivamente el punto de vista de los Analistas quienes Unicamente han
recibido remuneraciones por parte de BX+ por los servicios prestados en beneficio de la clientela de BX+. La remuneracion variable o extraordinaria que han percibido esta determinada en funcion
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El presente documento fue preparado para (uso interno/uso personalizado) como parte de los servicios asesorados y de Andlisis con los que se da seguimiento a esta Emisora, bajo ningin motivo
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recomendaciones. Los analistas que cubren las emisoras recomendadas es posible que mantengan en su portafolio de inversion, la emisora recomendada. Conservando la posicion un plazo de por
lo menos 3 meses. Ningin Consejero, Director General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen con algin cargo en las emisoras que son objeto de las recomendaciones.
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corporativos en México y en el extranjero. Es posible que a través de su area de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales, Administracion de Portafolios u otras le preste o en el futuro le llegue a
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CATEGORIAS Y CRITERIOS DE OPINION

CATEGORIA CARACTERISTICAS CONDICION EN DIFERENCIA VS.
CRITERIO ESTRATEGIA RENDIMIENTO IPyC

FAVORITA Emisora que cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacién atractiva. Los 6 elementos que Forma parte de
analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y nuestro portafolio de Mayor a 5.00 pp
Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. estrategia

/ATENCION! Emisora que esta muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Puede o no formar
Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, parte de nuestro En un rango igual 0 menor a
Politica de Dividendos, y Administraciéon. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al portafolio de 5.00 pp
estimado para el IPyC. estrategia

NO POR AHORA | Emisora que por ahora No cumple nuestros dos requisitos basicos: 1) Ser una empresa extraordinaria; 2) Una valuacion atractiva. Los 6 No forma parte de

elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, nuestro portafolio de Menor a 5.00 pp
Politica de Dividendos, y Administracién. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es estrategia
superior al estimado para el IPyC.
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