GRUPO FINANCIERO

LA NOTICIA: NOMINAS NO AGRICOLAS PRESENTAN MENOR CRECIMEINTO EN JUNIO

Hoy por la mafiana, el Departamento de Trabajo de Estados Unidos (BLS por CAMBIO EN NOMINAS NO AGRICOLAS POR SECTOR (MILES)
sus siglas en inglés) hizo publico el incremento en néminas no agricolas para

el mes de junio. Rompiendo la tendencia favorable de los meses anteriores,

. . . . . Total 18 Gobierno
la entidad anuncio la creacion de 223 mil empleos para el mes citado; el Nominas 2 Otros Servicios
dato, que se ubico por debajo del consenso de 233 mil, marca una 20 ole 57 Ocio y Hospitalidad
desaceleracion respecto a las 254 mil néminas (revisadas a la baja desde las oo 74 Educacién y Servicios de Salud
280 mil previas) generadas en mayo. Las néminas de abril también 63 Servicios Profesionales
mostraron una revision a la baja a 187 mil, desde los 221 mil anteriores. 13 ARG TGRS
3 B Informacion
1.1 Utilidades
Pese a esto, en términos anuales, la desaceleracion en el empleo fue 131 Transporte y Almacenamiento
marginal, ya que éste crecid en 2.37% respecto al computado en junio 2014. 31.4 Comercio Minorista
En lo que va del afio, se han creado 1, 250 mil empleos, lo que implica que 41 Comercio Mayorista
no se han logrado superar las 1, 430 mil n6minas creadas durante el primer g - zf'oannsl::aztcuc::
~ Uucci
semestre del afio pasado. -1 Mineria y Explotacién Forestal
En su segregacion, destaca el caso del empleo en construccién, que de -40 -20 0 20 40 60 80

haber generado 15 mil empleos en mayo, mostré una invariabilidad durante Fuente: GFBX+/BLS
junio; el segmento es particularmente importante debido a ser un espacio de
concentracién de empleo mexicano en Estados Unidos.

El sector minero, es otro que continta contribuyendo de manera negativa al agregado, si bien, la disminucién en las néminas del sector registré un
comportamiento mas favorable que en mayo (-3 mil contra -18 mil), la tendencia negativa se sigue perpetuando.

En cuanto a los sectores con mayor dinamismo, se encuentras el de servicios profesionales, educacion y ocio, los tres, con variaciones positivas de 63,
74 y 57 mil empleos creados respectivamente.

La tasa de desempleo, también publicada por el BLS, marc6 un descenso respecto al mes pasado, ubicandose en 5.30% de la poblacion
econdmicamente activa. En lo que respecta a los salarios por hora, éstos mostraron un incremento de 2.0% respecto a mayo de 2014.

IMPACTO: NEGATIVO, CAMBIO EN LA NARRATIVA ECONOMICA

La publicacién de las néminas no agricolas, es uno de los indicadores que mas influencia tienen en el comportamiento del mercado; esta ocasion, al ser
el dato inferior al esperado por el consenso y haber revisiones a la baja para los meses previos, los mercados reaccionaron con tono negativo ante la
noticia. En el mercado cambiario, el indice DXY (que mide la fuerza del dolar frente a seis principales divisas) cayé en 0.53%; concretamente, el dolar
se deprecid 0.67% frente al peso y 0.60% frente al euro, al momento las monedas cotizan en $15.68 pesos por dolar, y $1.11 ddlares por euro
respectivamente. Por otra parte, la tasa de 10 afios de los bonos del tesoro de EUA pasé a 2.38% desde un nivel de 2.46% previo al reporte, lo cual
incrementa las probabilidades de postergacion del incremento en la tasa de referencia. Finalmente, los mercados accionarios reaccionaron
positivamente. El futuro del S&P500 subid 0.3% al momento de conocerse la noticia.
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IMPLICACION PARA PRONOSTICO

La narrativa de solidez en el mercado laboral, que parecia solidificarse el mes de mayo, dio un giro inesperado con la desaceleracion acaecida este mes. Si
bien, la cifra continua estable y por encima de los 200 mil empleos generados, la tendencia es creciente pero acompasada. Pese a ello, cabe seguir

esperando corolarios positivos sobre el consumo estadounidense, particularmente, en el segmento perteneciente a los bienes durables, derivado de la
certeza en el ingreso futuro de las personas que se encuentran empleadas.

Pese a la estabilidad y crecimiento que ha mostrado el mercado inmobiliario, sorprende la nula creacién de empleo en el sector construccion; a su interior,
BLS reporté que en su componente de edificacion residencial, el cambio fue importante al disminuir el nimero de contrataciones en 6 mil, dicha cifra
contraste negativamente con los indicadores de gasto en construccién y ventas de casas, que mantuvieron una tendencia favorable en el mes pasado. No
obstante, los inicios de construccién pausaron su crecimiento, y mostraron una variacion negativa de 11.07% en su Ultima lectura, ello indica que poca

creacion de empleo proviene de una oferta escaza en el sector inmobiliario, dicha tendencia tiene posibilidad de revertirse en los meses siguientes, dado el
buen desempefio de la demanda de casas.

El sector minero continua presentando bajas en sus contrataciones — pese a haber presentado una ligera mejora- la cifra no es sorprender, debido a la
baja rentabilidad que presenta el sector, especialmente la extraccién de petréleo, ante la baja en los precios del petréleo.

Por otra parte, no hay que dejar de lado la baja en tasa de desempleo, la disminucién de 0.2 puntos porcentuales -pasando de 5.5 a 5.3%- es una buena

noticia para el crecimiento del PIB estadounidense, ya que ambas variables guardan una estrecha relacion. Cabe mencionar, que la baja en la tasa se debe
en su mayoria a un menor nimero de personas sin empleo.

DESEMPLEO (% DE PEA) Y PIB REAL (VAR. % TRIM,) EMPLEO Y VENTAS MINORISTAS (VAR. % MENSUAL)
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CONSUMO EN ESTADOS UNIDOS

ULTIMA -
INDICADOR LECTURA DPESEMPENO

Empleo ADP (miles) 237
Empleo (miles) 223 X
Confianza Michigan 946
(puntos)
Confianza Conference
Board(puntos) 101.4
Ventas Minoristas 12
(m/m%) '
Crédito al Consumo X
(mmdd) 20.5
Gasto Personal 0.9
(m/m%) '
Ingreso Personal
(m/m%) 0.5

VARIABLE QUE OBJETIVO DE LA NOTA

ACTUAL  2015E

AFECTA Comentario breve y oportuno de un evento sucedido en los Gltimos minutos
Tipo de Cambio 15.68 14.80

» TIEMPO ESTIMADO DE LECTURA
Inflacion 2.93 2.90 {Un Tris!
Tasas de Referencia 3.00 3.25
PIB 250 280 Pam-ela Diaz Loubet

mpdiaz@vepormas.com.mx

Tasa de 10 Afios 5.96 6.50 56251500 Ext. 1767
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REVELACION DE INFORMACION 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 José Reséndiz Téllez, Juan Antonio Mendiola Carmona, José Isaac Velasco, Dolores Maria Ramon Correa, Ménica Pamela Diaz Loubet, Mariana Paola
Ramirez Montes y Daniel Sanchez Uranga, Analistas responsables de la elaboracién de este Reporte estan disponibles en, 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 estd determinada en funcién de la rentabilidad de Grupo Financiero BX+ y el
desempeiio 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 ningln motivo podra considerarse como una opinion objetiva sobre la Emisora ni tampoco como una recomendacion generalizada, por lo que su
reproduccién o reenvio a un tercero que no pueda acreditar su recepcion directamente por parte de Casa de Bolsa Ve Por Mas, 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 inversién, la
emisora recomendada. Conservando la posicién 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 Multiple, brindan servicios de inversién 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 algiin 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 sefialardn 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 respecto del contenido de este documento.

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 aun 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 Més.

Categorias y Criterios de Opinién

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
Administracién. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC. estrategia
iATENC|C)N! 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 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 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

AHORA 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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