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Remesas familiares – Nuevo máximo en mayo 

por estacionalidad y mercado laboral en EE.UU. 
 

▪ Remesas familiares (mayo): US$5,172.5 millones; Banorte: 
US$5,107.4mn; consenso: US$4,927.5mn (rango: US$4,444.2mn a 
US$5,200.0mn); anterior: US$4,718.1mn 
 

▪ La cifra representa un nuevo máximo histórico, recordando que mayo 
es estacionalmente muy fuerte ya que más recursos se envían por el Día 
de las Madres. Las entradas crecieron 14.3% a/a, en nuestra opinión 
impulsadas también por ganancias laborales en EE.UU. 

 

▪ El número de operaciones superó 13.6 millones, subiendo 10.2% a/a y 
típicamente altas en el periodo. El monto mensual promedio se moderó 
a US$379.90 (3.7%).  

 

▪ Ajustado por estacionalidad, las entradas cayeron 1.5% m/m, lo que es 
moderado tras el avance de 4.8% en abril. En este sentido, el número de 
migrantes mexicanos en EE.UU. –tanto en edad de trabajar como 
empleados– alcanzó un nuevo máximo histórico 

 

▪ Las remesas permanecen fuertes, ayudándonos a reafirmar nuestra 
visión positiva en este frente. Ante crecientes temores de recesión global, 
estamos pendientes de los datos económicos para evaluar una potencial 
moderación durante el resto del año 

Nuevo máximo de las remesas en mayo. El monto fue de US$5,172.5 millones, 
mayor al consenso y más cerca de nuestro estimado. El crecimiento fue de 14.3% 
a/a, ligeramente menor al 16.5% de abril. No obstante, es un nuevo máximo 
histórico, recordando que mayo es el mes más fuerte del año en términos 
absolutos ya que se envían más recursos por el Día de las Madres. Además, 
creemos que el buen desempeño económico en EE.UU. y los altos precios –que 
se reflejan al menos parcialmente en los salarios– también ayudaron. A pesar de 
lo anterior, empezamos a ver algunas señales de desaceleración en dicho país. En 
nuestra opinión, varios factores ayudan a explicarlo. Entre ellos, nuevos 
problemas de las cadenas de suministro (sobre todo en China), vientos en contra 
del lado fiscal, mayor inflación y la restricción monetaria del Fed. En específico, 
datos duros como las ventas al menudeo y producción industrial fueron más 
débiles, sobre todo las primeras. La confianza del consumidor cayó, los precios 
al consumidor alcanzaron un máximo de 40 años y los salarios reales promedio 
cayeron en el margen. Nuestra principal preocupación sigue siendo en este frente, 
aunque hasta ahora el mercado laboral no ha mostrado un impacto muy 
significativo (ver sección abajo para mayores detalles). 

Crecimiento liderado por el número de operaciones. La remesa promedio se 
ubicó en US$379.10 desde U$$391.27 previo. Estas crecieron 3.7% a/a, más 
modesto respecto a abril. La desaceleración probablemente sigue impulsada por 
una mayor inflación, que en mayo subió a 8.6%. Además, los salarios parecen 
estar rezagándose, con un incremento de solo 5.2% –incluso moderándose desde 
el 5.5% del mes previo. Por su parte, el número de operaciones totales alcanzó 
13.6 millones (+10.2% a/a), logrando un nuevo máximo histórico –por casi un 
millón más– ante una estacionalidad más favorable. 
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Fuente: Banorte con datos de Banxico Fuente: Banorte con datos de Banxico 

Caída secuencial ante una base más retadora. Ajustadas por estacionalidad, las 
remesas cayeron 1.5% m/m, lo cual no es sorprendente considerando el avance 
de 4.8% en abril. A pesar de la disminución, pensamos que la dinámica laboral 
en EE.UU. sigue siendo un soporte clave. En este sentido, la nómina no agrícola 
en mayo fue de 390 mil nuevas plazas, solo ligeramente menor a las 436mil del 
mes previo. La tasa de desempleo mostró pocos cambios por tercer mes 
consecutivo, en 3.6%. En este entorno, la tasa para hispanos y latinos subió de 
4.1% a 4.3%, aunque aun oscilando cerca de los niveles justo antes de la 
pandemia. Al interior, los migrantes mexicanos mostraron muy buenos 
resultados. La población en edad de trabajar –‘nativos’, ‘ciudadanos no nativos’ 
y ‘no ciudadanos’ (tanto legales como ilegales)– subió en 860.7 mil. Además, se 
añadieron 409.8 mil nuevos puestos, con ganancias en todos los subgrupos 
(lideradas por los ‘nativos’) y el total de empleados superando 18 millones. Con 
esto, ambas métricas alcanzaron nuevos máximos históricos. Ante un mayor 
avance de la fuerza laboral, la tasa de desempleo subió 27pb a 4.2%. Sin embargo, 
los datos en términos absolutos sugieren un fuerte soporte para que continúe el 
crecimiento. 

Economía de EE.UU. en la mira ante vientos en contra que están ganando 
fuerza. Reiteramos nuestro estimado para todo 2022 en US$56.5 mil millones. Si 
estamos en lo correcto, esto implicaría que se necesita un flujo mensual promedio 
cercano a US$4,869.6 millones el resto del año. Por su parte, el promedio 
observado de los últimos doce meses ha sido de US$4,567.4 millones. Dado el 
crecimiento en el número de migrantes empleados, vemos el objetivo como 
asequible. A pesar de esto, seguiremos monitoreando de cerca los riesgos que una 
desaceleración económica más fuerte podría insertar sobre los flujos. En este 
sentido, los mercados financieros ya empiezan a anticipar la posibilidad de una 
desaceleración más fuerte ante la promesa del Fed de combatir la inflación “sin 
condiciones”. La semana pasada, Powell dijo que la economía y mercado laboral 
siguen muy fuertes, aunque advirtió que la restricción monetaria podría inducir 
una recesión más adelante.  

Al respecto, los indicadores PMI adelantados para junio en EE.UU. sugieren que 
la demanda agregada ha sido crecientemente afectada por la alta inflación y el 
apretamiento de las condiciones financieras. Por ejemplo, el manufacturero cayó 
a 52.4pts desde 57.0pts, su menor nivel en casi dos años.  
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De acuerdo con el reporte, la baja se concentró en la ‘producción’ y ‘nuevas 
órdenes’, incluyendo aquellas de clientes extranjeros. Se afirmó que la demanda 
se debilitó ante el aumento en el costo de la vida y un retroceso más fuerte en la 
confianza del consumidor. En este sentido, la confianza de los productores bajó 
ante el retiro más rápido de la postura acomodaticia del Fed, lo que afectó a las 
condiciones financieras. A pesar de lo anterior, los problemas de las cadenas de 
suministro y un mercado laboral apretado siguieron afectando los precios de 
entrada, resultando así en mayores costos operativos. En los servicios, el 
indicador bajó de 53.4pts en mayo a 51.6pts. Esto fue lo más lento desde enero, 
cuando Ómicron tuvo un moderado efecto en el dinamismo, y se debió a una caída 
en las nuevas órdenes. Los gerentes de compras en el sector mencionaron 
dificultades por el aumento en costos de proveedores, materiales, gasolinas, 
transporte y salarios. De manera importante, siguen trasladando estos aumentos, 
aunque algunos afirmaron que otorgaron ciertas concesiones a sus clientes 
(señalizando cierto temor de perder participación de mercado ante una demanda 
menos vigorosa). 

Dado este entorno, el presidente López Obrador dijo recientemente que una 
recesión en EE.UU. probablemente impactaría los flujos. No obstante, es 
optimista de que este escenario no se materializará. En este sentido, dijo que 
hablará con el presidente Biden en su próxima reunión con él (12 de julio) para 
investigar cómo pueden trabajar en conjunto para responder a las presiones en 
precios. Veremos de cerca también como evoluciona este frente, en especial de 
cara a las elecciones intermedias de noviembre en ese país. 

 

 



 
 
  
 
  

 
 

Certificación de los Analistas. 
Nosotros, Alejandro Padilla Santana, Juan Carlos Alderete Macal, Alejandro Cervantes Llamas, Manuel Jiménez Zaldívar, Marissa Garza Ostos, 
Katia Celina Goya Ostos, Francisco José Flores Serrano, José Luis García Casales, Víctor Hugo Cortes Castro, José Itzamna Espitia Hernández, 
Carlos Hernández García, Leslie Thalía Orozco Vélez, Hugo Armando Gómez Solís, Yazmín Selene Pérez Enríquez, Miguel Alejandro Calvo 
Domínguez, Daniela Olea Suárez, José De Jesús Ramírez Martínez, Gerardo Daniel Valle Trujillo, Luis Leopoldo López Salinas, Isaías Rodríguez 
Sobrino, Paola Soto Leal, Oscar Rodolfo Olivos Ortiz, Daniel Sebastián Sosa Aguilar y Salvador Austria Valencia certificamos que los puntos de 
vista que se expresan en este documento son reflejo fiel de nuestra opinión personal sobre la(s) compañía(s) o empresa(s) objeto de este reporte, 
de sus afiliadas y/o de los valores que ha emitido. Asimismo, declaramos que no hemos recibido, no recibimos, ni recibiremos compensación 
distinta a la de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. por la prestación de nuestros servicios. 

 

Declaraciones relevantes. 
Conforme a las leyes vigentes y los manuales internos de procedimientos, los Analistas tienen permitido mantener posiciones largas o cortas en 
acciones o valores emitidos por empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores y que pueden ser el objeto del presente reporte, sin 
embargo, los Analistas Bursátiles tienen que observar ciertas reglas que regulan su participación en el mercado con el fin de prevenir, entre otras 
cosas, la utilización de información privada en su beneficio y evitar conflictos de interés. Los Analistas se abstendrán de invertir y de celebrar 
operaciones con valores o instrumentos derivados directa o a través de interpósita persona, con Valores objeto del Reporte de análisis, desde 30 
días naturales anteriores a la fecha de emisión del Reporte de que se trate, y hasta 10 días naturales posteriores a su fecha de distribución. 
 

Remuneración de los Analistas. 

La remuneración de los Analistas se basa en actividades y servicios que van dirigidos a beneficiar a los clientes inversionistas de Casa de Bolsa Banorte y 
de sus filiales. Dicha remuneración se determina con base en la rentabilidad general de la Casa de Bolsa y del Grupo Financiero y en el desempeño individual 
de los Analistas. Sin embargo, los inversionistas deberán advertir que los Analistas no reciben pago directo o compensación por transacción específica alguna 
en banca de inversión o en las demás áreas de negocio. Actividades de las áreas de negocio durante los últimos doce meses. 

Actividades de las áreas de negocio durante los últimos doce meses. 

Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V., a través de sus áreas de negocio, brindan servicios que incluyen, entre otros, los correspondientes a banca de 
inversión y banca corporativa, a un gran número empresas en México y en el extranjero. Es posible que hayan prestado, estén prestando o en el futuro 
brinden algún servicio como los mencionados a las compañías o empresas objeto de este reporte. Casa de Bolsa Banorte o sus filiales reciben una 
remuneración por parte de dichas corporaciones en contraprestación de los servicios antes mencionados. 

En el transcurso de los últimos doce meses, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V., no ha obtenido compensaciones por los servicios prestados por parte 
de la banca de inversión o por alguna de sus otras áreas de negocio de las siguientes empresas o sus filiales, alguna de las cuales podría ser objeto de 
análisis en el presente reporte. 

Actividades de las áreas de negocio durante los próximos tres meses. 

Casa de Bolsa Banorte, Grupo Financiero Banorte o sus filiales esperan recibir o pretenden obtener ingresos por los servicios que presta banca de inversión 
o de cualquier otra de sus áreas de negocio, por parte de compañías emisoras o sus filiales, alguna de las cuales podría ser objeto de análisis en el presente 
reporte. 

Tenencia de valores y otras revelaciones. 

Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no mantiene inversiones, al cierre del último trimestre, directa o indirectamente, en valores o instrumentos financieros 
derivados, cuyo subyacente sean valores, objeto de recomendaciones, que representen el 1% o más de su cartera de inversión de los valores en circulación 
o el 1% de la emisión o subyacente de los valores emitidos. 

Ninguno de los miembros del Consejo, directores generales y directivos del nivel inmediato inferior a éste de Casa de Bolsa Banorte, Grupo Financiero 
Banorte, funge con algún cargo en las emisoras que pueden ser objeto de análisis en el presente documento. 

Los Analistas de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no mantienen inversiones directas o a través de interpósita persona, en los valores o instrumentos 
derivados objeto del reporte de análisis. 

Guía para las recomendaciones de inversión. 

 
 

Referencia 

  

COMPRA Cuando el rendimiento esperado de la acción sea mayor al rendimiento estimado del IPC. 

MANTENER Cuando el rendimiento esperado de la acción sea similar al rendimiento estimado del IPC. 

VENTA Cuando el rendimiento esperado de la acción sea menor al rendimiento estimado del IPC. 

Aunque este documento ofrece un criterio general de inversión, exhortamos al lector a que busque asesorarse con sus propios Consultores o Asesores 

Financieros, con el fin de considerar si algún valor de los mencionados en el presente reporte se ajusta a sus metas de inversión, perfil de riesgo y posición 

financiera. 
 

Determinación de precios objetivo 

Para el cálculo de los precios objetivo estimado para los valores, los analistas utilizan una combinación de metodologías generalmente aceptadas entre los 
analistas financieros, incluyendo de manera enunciativa, más no limitativa, el análisis de múltiplos, flujos descontados, suma de las partes o cualquier otro 
método que pudiese ser aplicable en cada caso específico conforme a la regulación vigente. No se puede dar garantía alguna de que se vayan a lograr los 
precios objetivo calculados para los valores por los analistas de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V, ya que esto depende de una gran cantidad de 
diversos factores endógenos y exógenos que afectan el desempeño de la empresa emisora, el entorno en el que se desempeña e influyen en las tendencias 
del mercado de valores en el que cotiza. Es más, el inversionista debe considerar que el precio de los valores o instrumentos puede fluctuar en contra de su 
interés y ocasionarle la pérdida parcial y hasta total del capital invertido. 

La información contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos como fidedignas, pero no hacemos declaración alguna 
respecto de su precisión o integridad. La información, estimaciones y recomendaciones que se incluyen en este documento son vigentes a la fecha de su 

emisión, pero están sujetas a modificaciones y cambios sin previo aviso; Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no se compromete a comunicar los cambios 
y tampoco a mantener actualizado el contenido de este documento. Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no acepta responsabilidad alguna por cualquier 
pérdida que se derive del uso de este reporte o de su contenido. Este documento no podrá ser fotocopiado, citado, divulgado, utilizado, ni reproducido total o 
parcialmente sin previa autorización escrita por parte de, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. 
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