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MX: SE FORTALECE EMPLEO FORMAL
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LO MAS RELEVANTE

e NOTICIA: Se crearon 118 mil empleos formales en
septiembre, si bien, éste representa el dato mas
elevado en lo que va del afio, la cifra prevalece Empleo Construccion
oscilando en un rango de variacion estable.

Construccion: Empleo e Industria (Var. Anual)

== Actividad Industrial Construccion

e RELEVANTE: El mayor empleo ha derivado del 15.0 4
fortalecimiento del sector construccion. Pese a ello, la 10.0 -
pérdida de dinamismo en la industria extractiva esta

permeando el crecimiento del empleo en 2015. 50 1 /\/\/
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el empleo formal seguira generando efectos positivos
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como motor de crecimiento durante 2015.

Fuente: GFBX+/ STPS

EMPLEO FORMAL ALCANZA SU MAXIMO EN 2015

La Secretaria del Trabajo y Prevision Social (STPS) hizo publico el crecimiento en el empleo formal. La cifra indic6 la creacién
de 118 mil nuevos puestos de trabajo durante el mes de septiembre, si bien, el dato se encontré por debajo del consenso
esperado de 140 mil, éste persiste siendo el mas elevado en lo que va de 2015. La formalizacién del mercado laboral sera un
fendmeno que cobrara mayor importancia el siguiente afio. Ante la caida de los ingresos por exportaciones de petréleo, las
finanzas publicas deberan tomar mas apoyo de los ingresos tributarios, de no incrementarse esta base, el recorte en el
gasto publico puede ser mayor de lo previsto.

Pese a que la cifra parece elevada, cabe mencionar que ésta se encuentra dentro de los rangos de variacién observados en el
transcurso del afio, ya que, en promedio, el empleo ha sostenido un crecimiento anual de alrededor de 4.4% en 2015, contraste
positivo con la variacion de 3.30% experimentada en el periodo homélogo de 2014. El mercado laboral ha presentado un
fortalecimiento desde mediados del afio pasado, si bien, ello obedece en parte a las implicaciones positivas de la reforma fiscal,
no se debe dejar de lado que la recuperacién econdmica de Estados Unidos, pese a ser menor a la esperada, ha sido uno de los
factores de mayor importancia para el fortalecimiento del mercado de trabajo en México.

INDUSTRIA CONSTRUCTORA IMPULSA EMPLEO FORMAL, MINERIA LO FRENAN

En funcioén de su sector de actividad econémica, las industrias constructoras persisten como las principales impulsoras del
empleo formal en el afio. La participacion laboral en el sector construccion continua mostrando solidez, el rubro, particularmente
ha crecido en su componente de edificacion residencial, el cual necesariamente hace uso del factor trabajo para mantener su
ritmo de crecimiento.

VAR. QUE AFECTA ACTUAL 2015E

TIPO DE CAMBIO 16.44  16.10
INFLACION 2.59 2.90
TASA DE REFERENCIA 3.00 3.25
PIB 2.20 2.20
TASA DE 10 ANOS 5.96 6.50
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Empleo Formal- Sectores Econémicos En lo que va del afio, las contrataciones en dicho sector han crecido en promedio 10.3% anual, lo

cambio Var. Anual BEEE implica que ha duplicado su crecimiento en comparacion a las tasas presentadas en 2014. En

aras de apreciar su dimension, del total de empleos generados en el afio, 22.6% pertenecen al
Total . 117.6 4.2 sector referr)ido. ’ ? P
Agropecuario 22.4 6.9
Industrias Extractivas -1.7 -4.2| Las industrias constructoras son altamente dependientes del factor trabajo para funcionar, por lo que
Industrias de Transformacion 32.0 5.1| el impacto de dicho sector sobre el nimero de contrataciones suele ser mas alto que en otra clase
Construccion 1.2 7.5| de actividades econdmicas. Acorde con nuestras estimaciones, la actividad industrial en construccion
Industria Eléctrica -0.1 -0.8| y el empleo formal ostentan una correlacién de 93.0%, cifra por mucho superior que la correlacion de
Comercio 9.7 3.6| otros sectores como el de manufactura, donde ésta solo alcanza 16.8%. Sobre esta linea, la mayor
Transportes y Comunicaciones 1.3 4.4 actividad econdmica en un sector tiene impactos de distinta magnitud sobre la generacion de

empleo.

Pese al mayor empleo generado en el sector construccion, la industria presenta riesgos en el corto plazo que podrian afectar de manera adversa las
contrataciones en el sector. Al respecto, dichos riesgos descansan en la baja inversién en maquinaria y equipo, asi como en la edificacion no residencial, la cual
sufrira un fuerte impacto ante la caida en el gasto publico destinada al sector en 2016. (Véase:_Pesard baja inversidn en construccién)

Desde un veértice distinto, las contracciones presentadas en las industrias extractivas han ejercido presién a la baja sobre la creacién de empleo formal los
tltimos meses, en lo que va del afio, el promedio de variacién ha sido de -4.1 %.

MAYOR EMPLEO FORTALECERA EL CONSUMO, PERO EXISTEN RIESGOS

La tendencia ascendente del empleo formal ya refleja un impacto sobre el consumo mexicano, mismo que ha tenido un protagonismo importante en el
desempefio econdémico en lo que va del afio. Pese a ello, los bajos resultados del IMEF servicios, especificamente en el rubro de empleo, predicen, para el
mercado laboral, una inminente pérdida de dinamismo en el mediano plazo. (Véase: MX Con poca fuerza indicadores IMEF)

El empleo formal tiene un doble impacto, ya que no sélo incrementa el ingreso disponible en el periodo analizado, sino que da certeza de alzas en dicho ingreso
para periodos futuros. La certeza de ingreso futuro es el principal determinante de adquisicién de bienes durables, por lo que cabria esperarse un mejor
dinamismo en el mercado automotriz e inmobiliario.

Empleo (Var. Anual) y Tasa de Informalidad (% Poblacién Ventas Minoristas y Empleo (Var. Anual)
Ocupada)
e Empleo Formal Tasa de Informalidad (Der) Ventas ANTAD = Empleo Formal
5.0 - r gé 15 -
45 T \ i 60 10 i
4.0 \I,\ - 59
3.5 - \ - 59
- 58

30 \'—\_/”

57.36 [ 98
25 T T T T . T T 57 _10 .

ene-13  jun-13 nov-13 abr-14 sep-14 feb-15 jul-15 ene-07 feb-09 mar-11 abr-13 may-15

Fuente: GFBX+/ STPS/INEGI/ANTAD


http://estrategia.vepormas.com.mx/2015/10/02/econotris-pesara-baja-inversion-en-construccion/
http://estrategia.vepormas.com.mx/2015/10/01/econotris-mx-con-poca-fuerza-indicadores-imef/

¢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, préacticas y trabajos de caracter 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).

REVELACION DE IN'FORMACIC')N DE REPORTES DE ANALISIS DE CASA DE BOLSA VE POR MAS, S.A. DE C.V., GRUPO FINANCIERO VE POR MAS, destinado a los clientes de
CONFORME AL ARTICULO 50 DE LAS Disposiciones de caracter general aplicables a las casas de bolsa e instituciones de crédito en materia de servicios de inversion (las “Disposiciones”).

Carlos Ponce Bustos, Rodrigo Heredia Matarazzo, Laura Alejandra Rivas Sanchez, Marco Medina Zaragoza, José Maria Flores Barrera, Gabriel Trevifio Castillo Juan Eduardo Hernandez S. Juan
José Reséndiz Téllez, Juan Antonio Mendiola Carmona, José Isaac Velasco, Dolores Maria Ramén Correa, Monica Pamela Diaz Loubet, Mariana Paola Ramirez Montes y Daniel Sanchez
Uranga, 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 funcién de la rentabilidad de Grupo Financiero BX+ y el desempefio individual de cada Analista.

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 podra considerarse como una opinién objetiva sobre la Emisora ni tampoco como una recomendacién generalizada, por lo que su reproduccion o reenvio a un tercero que no pueda
acreditar su recepcion directamente por parte de Casa de Bolsa Ve Por Méas, S.A. de C.V. libera a ésta de cualquier responsabilidad derivada de su utilizacion para toma de decisiones de
inversion.

Las Empresas de Grupo Financiero Ve por Mas no mantienen inversiones arriba del 1% del valor de su portafolio de inversion al cierre de los Ultimos tres meses, en instrumentos objeto de las
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. Ningun Consejero, Director General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen con algin cargo en las emisoras que son objeto de las recomendaciones.

Casa de Bolsa Ve por Mas, S.A. de C.V. y Banco ve por Mas, S.A., Institucion de Banca Mdltiple, brindan servicios de inversion asesorados y no asesorados a sus clientes personas fisicas y
corporativos en México y en el extranjero. Es posible que a través de su area de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales, Administracién de Portafolios u otras le preste o en el futuro le llegue
a prestar algun servicio a las sociedades Emisoras que sean objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las entidades que conforman Grupo Financiero Ve Por Mas reciben
contraprestaciones por parte de dichas sociedades por sus servicios antes referidos. La informacién contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos fidedignas,
aun en el caso de estimaciones, pero no es posible realizar manifestacion alguna sobre su precision o integridad. La informacién y en su caso las estimaciones formuladas, son vigentes a la fecha
de su emision, estan sujetas a modificaciones que en su caso y en cumplimiento a la normatividad vigente sefialaran su antecedente inmediato que implique un cambio. Las entidades que
conforman Grupo Financiero Ve por Mas, no se comprometen, salvo lo dispuesto en las “Disposiciones” en términos de serializar los reportes, a realizar compulsas o versiones actualizadas
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Toda vez que este documento se formula como una recomendacion generalizada o personalizada para los destinatarios especificamente sefialados en el documento, no podra ser reproducido,
citado, divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o totalmente ain con fines académicos o de medios de comunicacion, sin previa autorizacion escrita por parte de alguna entidad de las que
conforman Grupo Financiero Ve por Mas.

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 bésicos: 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 o menor a
Politica de Dividendos, y Administracién. Una valuacién 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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