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INCREMENTO EN SALARIO MINIMO SIN IMPACTO

e La Secretaria de Trabajo y Prevision social dio a Avance Salarial en México

conocer que los salarios nominales de agosto
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SALARIOS NOMINALES CRECEN 4.10% EN SEPTIEMBRE

La Secretaria de Trabajo y Previsién Social (STPS) dio a conocer que los
salarios nominales de septiembre registraron un crecimiento de 4.10% en su
comparacion anual. El avance fue ligeramente inferior al incremento de 4.55%
de agosto y 4.79% en julio.

Al interior de la Republica el estado que registrd la mayor variacion en el salario
nominal de agosto fue Zacatecas con un incremento anual de 11.23%; mientras
gue la entidad federativa que reportd el menor avance fue Campeche, con un
crecimiento de 0.02% en su comparacion anual.

Asimismo, se reviso el acuerdo contractual y salarian entre la STPS y el Instituto
Mexicano de Seguro Social (IMSS) pactaron para el bienio 2015-2017, un
incremento real de 5.2% en la politica laboral. Lo que incluye un 3.3% en
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salarios y 1.9% en prestaciones, mismo que beneficiara a 331 mil trabajadores. Servicios sociales 4.98

Fuente: GFBX+/ STPS. OBJETIVO DEL REPORTE
TENDENCIA AL ALZA EN LOS SALARIOS REALES Comentario breve y oportuno
Los salarios de los trabajadores muestran una tendencia al alza en lo que va del afio, registrando en promedio, de 4.36% de un evento sucedido en los
mientras que el incremento promedio de 2014 fue de 4.19%; este incremento es superior a la inflacion, sugiriendo que los ultimos minutos.

salarios reales se estan incrementando.
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El Consejo de Representantes de la Comision Nacional de Salarios Minimos concluy6 que a partir del primero de octubre de 2015 todo el pais contard con un
salario minimo igual, ya que antes era diferenciado segun la zona geografica, dicho hecho es la primera vez que se realiza desde que se establecié un salario
minimo en la Carta Magna de 1917. Ello fue respaldado debido a que se ha acelerado la tendencia a la nivelacion de costos de vida de las familias en todo el pais
como efecto de la homogenizacion de politicas de las empresas tanto publicas como privadas que integran la canasta basica de consumo. Se concluy6 que la
cantidad minima que deben recibir los trabajadores por cada dia trabajado sera de 70.10 pesos.

MAYORES SALARIOS PODRIAN INCREMENTAR LA INFLACION EN EL MEDIANO PLAZO

En nuestro reporte de inflacion para septiembre (véase: Inflacién) mantuvimos nuestro pronostico de crecimiento del indice Nacional de Precios al Consumidor
(INPC) de 2.9% para 2015, considerando que los riesgos de alza son limitados ante una recuperacién moderada de la demanda interna y presiones a la baja en
los precios de los commodities asociadas a un débil panorama mundial. En este sentido, los riesgos inflacionarios por un incremento en el salario minimo, que
estuvo en discusion en abril 2015 y que se implementd a partir del primero de octubre 2015, son moderados hasta el momento, y debido a que la brecha del
producto aun se encuentra en terreno negativo, no se han generado presiones inflacionarias por un mayor consumo o incremento en salarios. De acuerdo a
nuestro analisis, la homologacién del salario minimo podria tener un impacto de 20 puntos base en la inflacién después de la instrumentacion de la medida, pero
asignamos una baja probabilidad a dicho escenario y mantenemos nuestro estimado de inflacién para 2015 en 2.9% (véase: Inflacion: 3.3% en 2016).

La implicacién para la politica monetaria es positiva. Tanto la prima de riesgo inflacionaria para todos los plazos (hasta 30afios) implicita en los instrumentos
gubernamentales y las expectativas de los analistas se encuentran ancladas al objetivo de Banco de México de 3.00% (+/- 1%), lo que sugiere que no se espera
que la inflacion registre un crecimiento sorpresivo al alza, sino que se mantenga dentro del rango.

No obstante, esperamos que en las siguientes reuniones de politica monetaria Banco de México se mantenga atento al posible traspaso de tipo de cambio a la
inflacion (como se menciond en la Ultima reuniéon de septiembre). Ello sugiere que la atencién de la junta de gobierno seguird estando en la politica monetaria
relativa a la Reserva Federal de EUA (ante una probable alza en la tasa de referencia).

El incremento en el salario minimo generalizado fue de 1.21% respecto al de septiembre. Sin
embargo, las entidades federativas que se beneficiaran por este nuevo cambio seran las que

Salario Minimo (Pesos Mexicanos)

pertenecen al area geogréafica “C” (ver tabla) y Unicamente avanzaron 2.68% respecto al salario de [JACENEIeJe[Eljlex! sep-15 oct-15  Var. Mensual %
septiembre. La homologacién afectara a 7.5% de la poblacion ocupada, ya que la demas

poblacién se encuentra en la zona “A” y “B”. A 70.10 70.10 0.00%

Por ultimo, cabe agregar que la tendencia favorable en los salarios empujaré de manera positiva el B 70.10 70.10 0.00%
consumo en el pais; recordemos a principio de mes, se hizo publico el crecimiento en ventas de la

ANTAD (véase: ANTAD sostiene crecimiento), mismo que mostrd un comportamiento altamente C 68.28 70.10 2 67%

optimista; de continuar los salarios con dicha tendencia, y ahora con el incremento en el salario
minimo, las ventas minoristas seguiran viéndose beneficiadas. Esperamos que la economia
crezca 2.2% en 2015 impulsada por un avance del 3.1% en el consumo, ya que este UItimo  Fuente: GFBX+/ STPS
representa el 62.0% del PIB de México.
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¢POR QUE LABORATORIO?

Por qué nos percibimos y actuamos no Unicamente como un area de analisis
El laboratorio es un lugar dotado de los medios necesarios para realizar investigaciones, practicas y trabajos de caracter cientifico, tecnoldgico o técnico; esta
equipado de instrumentos de medida o equipos para dichos fines y précticas 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 mediciéon: 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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CATEGORIAS Y CRITERIOS DE OPINION

CATEGORIA TERISTICAS 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
Administracién. Una valuacién 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 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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