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Fuente: GFBX+/ADP/Federal Reserve.

200 MIL NUEVOS EMPLEOS PRIVADOS EN SEPTIEMBRE

Hoy se dio a conocer el Reporte Nacional de Empleo (ADP) para septiembre; la cifra, que funge como indicador adelantado de
las néminas no agricolas, se ubico por encima del consenso (190 mil) y registro la creacién de 200 mil empleos durante el mes
referido. La cifra rompe con la tendencia a la baja que se habia presentado en meses previos, donde las contrataciones no
habian alcanzado el umbral de referencia de 200 mil néminas. Cabe mencionar que el dato de agosto sufrié una revision a la
baja a 186 mil, desde los 190 mil previos. ;
CATEGORIA

El empleo privado es un indicador que registra cambios en funcién del comportamiento productivo de la economia; es decir, las ECONOMICO

empresas demandan trabajo si se cumple al menos uno de los siguientes dos aspectos:
TIEMPO ESTIMADO DE
)] Si requieren mayor trabajo para cubrir su capacidad productiva en el presente o, LECTURA: jUn TRIS!

i) Si tienen expectativas de que dicha capacidad productiva sera intensificada en el futuro a corto plazo.

OBJETIVO DEL REPORTE

® L =

Sobre esta linea, la recuperacion del empleo corre en consonancia con el mayor dinamismo de algunos sectores en particular.
Destaca el caso de la industria constructora, misma que en lo que va del afio ha generado 211 mil empleos, lo que representa un
crecimiento promedio de 5.0% respecto a los meses homologos de 2014. El componente de edificacion residencial, dentro del
sector construccion, ha mejorado su desempefio, en su Ultima lectura, la oferta inmobiliaria mantuvo una tendencia al alza que a
su vez se esta traduciendo en mas empleos. La mejora del sector tendra efectos positivos sobre el envio de remesas hacia
México, ya que alrededor de 14% de los mexicanos que emigran a Estados Unidos laboran en industrias constructoras. (Véase:
EU Reporte Inmobiliario Mensual)

Comentario breve y oportuno
de un evento sucedido en los
Gltimos minutos.
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MANUFACTURAS: RIESGO PARA LA RECUPERACION DE EMPLEO
200

Empleo 2 91% Pese al dato favorable de empleo, las contrataciones en el sector manufacturero continlan representando un riesgo para su
crecimiento. La fortaleza del délar ha tenido un impacto adverso sobre las exportaciones del sector manufacturero, hecho que

Construccion 35 4.72% ha desembocado en una pérdida de competitividad en la industria. (Véase: EU Industria Retrocede)La industria

T 15 0.78% En lo que va del afio, el saldo de contrataciones en el sector en negativo en 7 mil empleos, lectura que representa un
crecimiento promedio de 1.1% respecto a 2014.

AEIERNES 15 1.78%

Financieras Los resultados del indice ISM manufacturero respaldan las cifras de empleo en dicho sector ya que, en su lectura de agosto, el

Servicios indicador se contrajo en 6.6% respecto al mismo mes del afio pasado. Pese a ello, nuestra lectura de empleo privado continua

S-S 29 2.57% siendo positiva, particularmente porque la desaceleracion del sector obedece a aspectos coyunturales -la debilidad de la
demanda mundial y los bajos precios del petréleo- que han permeado la capacidad productiva del sector.

Comercio, L,

Transpolrte y . EMPLEO TENDRA IMPACTO FAVORABLE EN GASTO DE LAS FAMILIAS

Servicios 39 1.88% La mejora del mercado laboral tendra implicaciones favorables sobre el consumo de las familias. Ello, a través de dos vias:
Publicos i

| crecimiento en el ingreso disponible como consecuencia del incremento en el ingreso laboral, aspecto que favorecera las
posibilidades de compras de los consumidores.
ii. El fortalecimiento de la confianza ante la certeza de ingreso futuro, factor que impacta particularmente en la adquisicion de bienes de consumo durable.

Acorde con nuestras estimaciones, la mejora del empleo tiene una correlacion de 72.2% con las ventas minoristas, mientras que la relacion que guarda con las
ventas de autos es aln mas estrecha, al alcanzar 81.2%. Sobre esta linea, esperamos una traduccion directa del empleo sobre las cifras de ventas en septiembre.

Empleo y Ventas Minoristas (Var. Anual) Empleo creado en el sector privado (miles)
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MERCADO REACCIONA DE FORMA POSITIVA, DECLARACIONES DE DUDLEY RESPALDAN ALZA EN TASAS

La cifra de ADP prevé el comportamiento de la cifra de empleo oficial, mismo que se dara a conocer el siguiente viernes, por lo que los mercados estuvieron
Adicionalmente, W. Dudley, presidente de la Fed San Francisco, emiti6 declaraciones esta mafiana que respaldaban la
posibilidad de que la normalizaciéon de la politica monetaria se de en 2015. Al respecto, acorde con la curva de futuros de la tasa de fondos federales, la
probabilidad implicita de que dicho movimiento se de diciembre paso6 de 39.5% a 41.2%.

sumamente atentos a su publicacion.

En especifico, las reacciones de los mercados fueron las siguientes:

Mercado de Bonos: El rendimiento de los bonos del tesoro de 10 afios cayé de una tasa de 2.09% a una de 2.07%. La mayor demanda de bonos es
consecuencia de que la publicacion de las cifras da indicios de un posible tono discursivo menos acomodaticio en las siguientes reuniones de la Fed, por lo
que incrementa las probabilidades de que el alza en la tasa de fondeo se de este afio.

Mercado de Divisas: Ante una mayor demanda de ddlares, el indice DXY (que mide la fortaleza del dolar frente a otras monedas) tuvo una apreciacion de
0.13% en los minutos posteriores a la noticia; en especifico, el EUR/USD se deprecio 0.14% y el MXN/USD, contrario a la tendencia, se aprecio 0.14% debido
al optimismo prevaleciente por los resultados de la Ronda Uno y la apreciacion del precio del petréleo, las divisas cotizan actualmente en 1.1165 délares por
euro y 16.95 pesos por délar respectivamente.

Mercado Accionario: El mercado accionario reacciond positivamente; especificamente, el indice S&P 500 registré un alza de 0.07%, reflejo de una posible
recuperacién en el consumo privado ante el mayor empleo.

® O ADO DO
DICADOR _‘ . D PENO
Empleo ADP (miles) 200
Empleo (miles) 173
Confianza Michigan X
(puntos) 87.2
Confianza Conference
Board(puntos) 103.04
Ventas Minoristas 0.2 X
(m/m%) :
Crédito al Consumo
Gasto Personal
(m/m%) 0.4
Ingreso Personal
0.3

(m/m%)




¢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).
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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
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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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