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La tasa de desempleo mejora en agosto, con 

un reporte relativamente favorable 
 

 Tasa de desempleo (agosto, cifras ajustadas): 3.57%; Banorte: 3.56%; 

consenso: 3.60% (rango: 3.56% a 3.72%); anterior: 3.58% 
 

 Tasa de subocupación: 7.26%; (anterior: 7.57%); tasa de participación: 

60.04% (anterior: 60.09%) 
 

 La tasa de desempleo rompió con tres meses de incrementos, explicado 

en parte por una menor tasa de participación laboral. Del lado positivo 

también destaca la fuerte reducción de la tasa de subocupación 
 

 Por el contrario, la participación del empleo en el sector informal 

aumentó en el margen 
 

 Consideramos que la tasa de desempleo se mantendrá cerca de estos 

niveles hacia el cierre del año, aunque reconocemos que los riesgos se 

mantienen sesgados para que resulte por arriba de nuestro estimado 

puntual de 3.6% 
 

 El desempleo en Sinaloa registró la mayor baja de todas las entidades 

del país en comparación con 2018 

Ligero respiro en la tasa de desempleo en agosto. De acuerdo al INEGI, la 

tasa de desempleo se ubicó en 3.57% (cifras ajustadas por estacionalidad), 

prácticamente en línea con nuestro estimado de 3.56%. Con ello, la tasa de 

desempleo rompe con tres meses de incrementos.  

En nuestra opinión, los detalles del reporte son mixtos, aunque sesgados del 

lado positivo. Consideramos que la ligera mejoría de la tasa de desempleo se 

explica en parte por la reducción en la tasa de participación, la cual cayó 6pb a 

60.04%. Adicionalmente, destacamos la caída de la tasa de subocupación, 

ubicándose en 7.26%, revirtiendo el alza de los últimos cuatro meses. Del lado 

negativo, el empleo informal aumentó a 56.33%, impulsado por un incremento 

de 37pb en aquellos empleados relacionados con la economía formal. Si bien el 

aumento no fue tan significativo para los trabajadores asociados a la economía 

puramente informal, estos continúan mostrando una tendencia mayormente al 

alza.   

Reporte de Empleo: Agosto 2019 
Cifras ajustadas por estacionalidad 

  ago-19 jul-19 Diferencia 

Tasa de desempleo 3.57 3.58 0.00 

Tasa de participación 60.04 60.09 -0.06 

Tasa de subocupación 7.26 7.57 -0.31 

Empleo formal 43.67 44.08 -0.41 

Empleo informal1 56.33 55.92 0.41 

    Trabajando en el sector informal 27.58 27.54 0.04 

    Trabajando en el sector formal 28.75 28.38 0.37 
 

Fuente: INEGI 

  

                                                           
1
 El empleo informal contempla a los trabajadores que no están afiliados a un instituto de seguridad social (IMSS e 

ISSSTE) ni a los miembros de las fuerzas armadas. Sin embargo, los trabajadores en el sector formal si pagan algún 

tipo de impuesto sobre la renta.  
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Tasa de desempleo 
%, cifras ajustadas por estacionalidad 

Tasa de participación 
%, cifras ajustadas por estacionalidad 

  
Fuente: INEGI Fuente: INEGI 

Consideramos que la tasa de desempleo se mantendrá cerca de estos niveles 

hacia el cierre del año. En particular, la tasa de desempleo ha promediado 

3.55% en los últimos seis meses, aunque mostrando una tendencia más marcada 

al alza desde mayo pasado. En este sentido, creemos que esta última dinámica 

podría mantenerse en los próximos meses, con el mercado laboral resintiendo el 

impacto de una mayor debilidad económica. 

Por su parte, creemos que la tasa de desempleo ha mostrado presiones más 

moderadas en comparación con lo observado en el caso de la creación de 

empleos formales. En este sentido, la creación anual aumentó solamente 1.8%, 

su nivel más bajo desde principios de 2010, con una creación en lo que va del 

año de solo 342.6 mil empleos, prácticamente la mitad de lo observado en el 

mismo periodo del año pasado. Consideramos que parte del desfase entre ambos 

indicadores se explica por la mayor absorción que está experimentando el sector 

informal, tanto de nuevos trabajadores en la fuerza laboral como de los 

desplazados desde otros empleos (ver gráfica abajo). En específico, creemos que 

este cambio está relacionado, al menos en parte, al fuerte incremento del salario 

mínimo que se observó a principios del año, el cual pudo haber orillado a 

algunos empleadores a buscar mano de obra más barata en el sector informal, 

recordando que dada su naturaleza, no está sujeto a cumplir con leyes laborales. 

Empleo informal 
% del total 

 
Fuente: INEGI 
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Hacia delante, consideramos que el ajuste en el mercado laboral limitará el 

crecimiento del consumo privado, con nuestra expectativa de crecimiento para 

este año en 1.4% anual, debajo del 2.2% del 2018. Creemos que este último 

sector podría encontrar algo de soporte de los recursos de los programas sociales 

así como por menores presiones inflacionarias. Un mayor gasto gubernamental 

podría traducirse también en mayores recursos disponibles para las familias. Sin 

embargo, y como hemos mencionado en publicaciones previas, no creemos que 

será suficiente para revertir los efectos de la moderación de la actividad 

económica y el impacto derivado de mayor incertidumbre, tanto a nivel global 

como local.  

 

En el ámbito estatal 

El desempleo en Sinaloa registró la mayor baja de todas las entidades del 

país en comparación con 2018. Utilizando las cifras originales, resaltamos la 

reducción de 0.7pp en la tasa de desocupación de Sinaloa respecto al mismo 

mes del año pasado. Esta reducción estuvo apoyada por el dinamismo de la 

creación de nuevos empleos formales (4.2% anual), así como por las acciones 

implementadas a través de los “Programas del Servicio Nacional de Empleo”, 

los cuales por medio de las bolsas de trabajo lograron la colocación de poco más 

de 4,200 personas en el mes. Asimismo, este dinamismo es resultado en parte, a 

las inversiones realizadas por empresas extranjeras en sectores estratégicos 

como el turismo, energía y la agroindustria, generando importantes plazas 

laborales. Ejemplo de ello, es la llegada del gas natural de la empresa 

“Iberdrola”, la cual representó una fuente significativa de empleos en la 

entidad. 

Con ello, la tasa de desocupación en Sinaloa pasó de 3.9% en agosto de 2018 a 

3.2%. Adicionalmente y en la comparación anual, 17 de las 32 entidades 

mostraron un mejor desempeño que a nivel nacional, como se muestra en la 

siguiente gráfica. 

Menor y mayor diferencia en la tasa de desempleo estatal comparada con la nacional: agosto 2019 
cambio % con respecto al año anterior 

 
Fuente: Banorte con cifras del INEGI 

 

 

-0.7 -0.6 -0.6 
-0.4 -0.4 -0.4 -0.4 -0.3 

-0.1 -0.1 

0.0 0.1 0.1 0.2 0.2 0.2 0.2 0.3 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 
0.6 0.6 0.6 0.6 0.6 0.8 

1.0 1.1 

Nacional, 0.3 

-1

0

1

2

S
in

al
o

a

D
u

ra
n

g
o

T
am

au
lip

as

N
ay

ar
it

C
am

p
ec

h
e

H
id

al
g

o

B
aj

a 
C

al
if

o
rn

ia

P
u

eb
la

Ja
lis

co

C
h

ih
u

ah
u

a

Z
ac

at
ec

as

G
u

er
re

ro

M
o

re
lo

s

T
ab

as
co

Y
u

ca
tá

n

A
g

u
as

ca
lie

n
te

s

Q
u

in
ta

n
a 

R
o

o

E
st

ad
o

 d
e 

M
éx

ic
o

T
la

xc
al

a

V
er

ac
ru

z

N
u

ev
o

 L
eó

n

C
iu

d
ad

 d
e 

M
éx

ic
o

S
an

 L
u

is
 P

o
to

sí

O
ax

ac
a

C
o

ah
u

ila

B
aj

a 
C

al
if

o
rn

ia
 S

u
r

Q
u

er
ét

ar
o

C
h

ia
p

as

C
o

lim
a

M
ic

h
o

ac
án

G
u

an
aj

u
at

o

S
o

n
o

ra



 
 
 
 

GRUPO FINANCIERO BANORTE S.A.B. de C.V. 

4 
 

Se observaron disminuciones importantes en estados como Durango y 

Tamaulipas (-0.6pp respectivamente), Nayarit y Campeche (-0.4pp 

respectivamente), entre otros. Por el contrario, Sonora, Guanajuato, Michoacán, 

Colima y Chiapas registraron fuertes alzas. Cabe destacar que la tasa de 

desempleo más baja del país sigue siendo en Guerrero (1.4%). Sin embargo, esta 

fue 0.1pp mayor respecto a agosto 2018. Por el contrario, Tabasco continuó 

registrando la mayor tasa de desempleo del país (6.9%) –referirse a la siguiente 

tabla–. 

Tasa de desempleo por entidad federativa – agosto 2019 
%; cifras originales 

 
ago-19 ago-18 ene-ago ‘19 diferencia 

Sinaloa 3.2 3.9 3.3 -0.7 

Durango 3.7 4.4 4.4 -0.6 

Tamaulipas 3.3 3.9 3.3 -0.6 

Nayarit 4.3 4.7 3.9 -0.4 

Campeche 3.4 3.8 3.4 -0.4 

Hidalgo 2.6 3.0 2.5 -0.4 

Baja California 2.7 3.0 2.5 -0.4 

Puebla 2.9 3.2 2.7 -0.3 

Jalisco 3.0 3.0 2.8 -0.1 

Chihuahua 3.2 3.3 3.1 -0.1 

Zacatecas 3.0 3.0 3.1 0.0 

Guerrero 1.4 1.3 1.5 0.1 

Morelos 2.4 2.2 2.2 0.1 

Tabasco 6.9 6.7 7.2 0.2 

Yucatán 2.1 1.9 1.8 0.2 

Aguascalientes 3.9 3.7 3.5 0.2 

Quintana Roo 3.1 2.9 3.0 0.2 

Nacional 3.7 3.5 3.5 0.3 

Estado de México 4.6 4.2 4.4 0.3 

Tlaxcala 4.1 3.7 4.1 0.4 

Veracruz 3.6 3.2 2.8 0.4 

Nuevo León 3.9 3.5 3.5 0.4 

Ciudad de México 4.9 4.5 5.0 0.4 

San Luis Potosí 3.1 2.7 2.5 0.4 

Oaxaca 2.0 1.6 1.7 0.4 

Coahuila 5.2 4.6 4.5 0.6 

Baja California Sur 4.5 4.0 3.9 0.6 

Querétaro 4.7 4.1 3.8 0.6 

Chiapas 3.5 2.9 3.4 0.6 

Colima 3.7 3.0 3.8 0.6 

Michoacán 2.6 1.9 2.5 0.8 

Guanajuato 4.0 3.0 3.8 1.0 

Sonora 5.1 4.1 4.3 1.1 
 

Fuente: INEGI 

 

 

 



 
 
  
 
  

 
 

Certificación de los Analistas. 
Nosotros, Gabriel Casillas Olvera, Delia María Paredes Mier, Alejandro Padilla Santana, Manuel Jiménez Zaldívar, Tania Abdul Massih Jacobo, 
Katia Celina Goya Ostos, Juan Carlos Alderete Macal, Marissa Garza Ostos, Víctor Hugo Cortes Castro, José Itzamna Espitia Hernández, Hugo 
Armando Gómez Solís, Miguel Alejandro Calvo Domínguez, Valentín III Mendoza Balderas, Santiago Leal Singer, Francisco José Flores Serrano, 
Gerardo Daniel Valle Trujillo, Luis Leopoldo López Salinas, Jorge Antonio Izquierdo Lobato y Leslie Thalía Orozco Vélez, 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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