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TASA DE DESEMPLEO PERMANECE EN NIVEL MiNIMO DESDE 2008

INEGI dio a conocer los resultados mensuales de la Encuesta Nacional de Ocupacion y Empleo (ENOE). Como uno de sus
indicadores principales, destaca el nivel minimo, que por tercera vez consecutiva, alcanzoé la tasa de desempleo en México. La
cifra, cuya lectura en septiembre se ubicé en 4.23% de la Poblacién Econémicamente Activa (PEA) sorprendi6 a la baja al
consenso que preveia una lectura de 4.30% (BX+:4.38%).

Cabe hacer dos acotaciones en torno a la lectura, la primera de ellas, es que la tasa de informalidad laboral persiste oscilando =
alrededor de 57.0% de la poblacién ocupada, aspecto que refleja una baja transicién hacia el sector formal de la economia. {? CATEEOIRA
Consideremos, que en un contexto de menores ingresos petroleros para el gobierno federal en 2016, la recaudacién proveniente ECONOMICO

del sector formal de la economia cobrara importancia el siguiente afio.

. . ., . ., , . TIEMPO ESTIMADO DE
Como una segunda acotacion, el porcentaje de la poblacion perteneciente a la PEA sufrié una caida a 59.52% en septiembre, @
desde el 60.31% previo. Dicha declive, por definicion, presionaria a la alza la tasa de desempleo, dado que dicho fenémeno no

sucedio, podemos concluir que la caida en la tasa de desempleo obedece en forma estricta a una disminucién en el

numero de personas desocupadas. Este incremento, no sélo es cuantitativo, sino que la mejora en el crecimiento de los OBJETIVO DEL REPORTE
salarios nominales, mismos que han variado a un promedio de 4.36% en el afio, refleja un mercado laboral con caracteristicas Comentario breve y oportuno
mas robustas. (Véase: Incremento en salario minimo sin impacto) de un evento sucedido en los

Gltimos minutos.

Por otra parte, en lo que va del afio, la produccién no ha crecido en el mismo monto y magnitud que el empleo, signo de que
éste ultimo ha crecido por otros aspectos, si bien, ya mencionamos el crecimiento derivado por el mercado informal, cabe
mencionar que el nimero de trabajadores independientes sigue en aumento. Ambos fenédmenos, informalidad y trabajo
independiente son reflejo de un mercado laboral con altas barreras a la entrada.
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Ve Por Mas

RIESGOS EN EMPLEO ANTE MENOR PRODUCTIVIDAD ECONOMICA

Pese a la estabilidad del mercado laboral, existen riesgos latentes derivados de la desaceleracion en la
industria mexicana. Sobre esta linea, la produccién industrial sostuvo un crecimiento de 1.0% en su lectura
correspondiente a agosto, la pérdida de dinamismo, cuyo principal origen se encuentra en la menor demanda
de insumos mexicanos por parte de las industrias manufactureras estadounidenses ha generado ya un bajo
crecimiento del empleo en el sector manufacturero, al respecto, en lo que va del afio, éste ha tenido tan sélo
un crecimiento marginal de 0.3%. (Véase: Industria en Desaceleracion)

Por otra parte, el sector servicios, que suele concentrar la mayor proporcion del empleo, ha contribuido
favorablemente a la tasa de desempleo, sin embargo, la desaceleracion en el IMEF no manufacturero denota
riesgos en las contrataciones que puedan llevarse a cabo en el sector. Al representar el 42.3% del empleo
total, una pérdida de dinamismo impactara al mercado laboral en una magnitud superior a la de otros
sectores. (Véase: MX Con poca fuerza indicadores IMEF).

EMPLEO CON IMPACTO MODERADO EN CONSUMO

Acorde con nuestras estimaciones, la correlacion entre la tasa de desempleo y el consumo de las familias
alcanza un alto 57.06% negativo. Dicha conclusién prevé un impacto importante y al alza sobre el consumo
en México, ya que el mayor empleo actla directamente sobre la mejora en la restriccién presupuestaria de las
familias, favoreciendo asi su propension de compra ante la certeza de ingreso.

La estrechez en la relacion, actla en sentido inverso, por lo que de consolidarse una desaceleracion en el
sector servicios, sera probable advertir un traspaso de dicho efecto sobre el empleo y el consumo mexicano.

Indicadores de Empleo

Desempleo (ApE***)
Desempleo (No ApE)
Sector Agropecuario
Sector Construccion
Sector Manufacturero
Sector Comercio
Sector Servicios
Tasa de Informalidad

Subordinados y
Remunerados

Empleadores
Cuenta Propia

No Remunerados
*PO: Poblacién Ocupada

%PO*/%PEA**
4.23
4.50
13.1
7.79
15.80
19.51
42.31
57.64

67.78
4.53
22.67
5.02

**PEA: Poblacién Econémicamente Activa

***ApE: Ajustada por Estacionalidad

Var. Anual
-10.96
-11.68
-2.56

3.05
-0.87
-0.84
0.79
-0.31

1.08

7.91

-1.80
-11.36

Desempleo (%PEA) y Ventas Minoristas (Var. Anual) Ocupacion (Var. Anual)
—Ventas Minoristas  ===Desempleo (Der) Empleadores == Cuenta Propia Subordinados (Der)

7.0 - 5.5 20 - - 8.0
5.0 - - 5.0 - 6.0
57 - 4.0
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1.0 - - 4.0 - 0.0
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Fuente: GFBX+/ INEGI


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, 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).

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”).
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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 esté determinada en funcion
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 Analisis con los que se da seguimiento a esta Emisora, bajo ningin motivo
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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 Gltimos 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. Ningln 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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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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