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ADP: SE ANADEN 214 MIL EMPLEOS PRIVADOS EN EUA

El instituto ADP dio a conocer el Reporte Nacional de Empleo Privado de febrero. La cifra, que funge como indicador
adelantado de las néminas no agricolas, apuntd la creacién de 214 mil empleos durante el mes referido. El dato se ubicé por
encima del consenso, que esperaba 190 mil n6minas. Cabe mencionar que la cifra de enero se reviso a la baja a 193 mil

empleos desde los 205 mil previos, por lo que ello otorga a los mercados un saldo de 12 mil empleos adicionales. f CATEGORIA

Pese a que el empleo superé el umbral de referencia de 200 mil nGminas, lo cierto es que éste mantiene una ligera tendencia a EEOOITY

la baja que puede apreciarse desde el 1T15. En su comparacion anual, la cifra de nébminas privadas tuvo un crecimiento de

2.1%, ello por debajo del promedio de 2015 de 2.3%. TIEMPO ESTIMADO DE
LECTURA: jUn TRIS!

EMPLEO EN SERVICIOS CONCENTRA CREACION DE EMPLEO

Del empleo generado total, el perteneciente al sector servicios ha concentrado cerca del 90%. Si bien, éste se ha mantenido en OBJETIVO DEL REPORTE
tasas de crecimiento anuales préximas al 2.4%, el segmento ha mostrado una ligera tendencia a la baja. Este hecho, no ha Comentario breve y oportuno
favorecido un crecimiento mas robusto en la cifra conjunta de empleo. Acorde con el indice ISM servicios correspondiente a de un evento sucedido en los
enero, el sector podria presentar desaceleraciones en el corto y mediano plazo, su ultima lectura, de 53.5 puntos ha sido una de dltimos minutos.

las mas bajas desde 2013.

Pese a llevar el peso del indicador, la desaceleracién del empleo en servicios no ha sido la Unica responsable de la pérdida de
dinamismo en el empleo privado. El empleo del sector industrial ha registrado una importante tendencia a la baja que ha
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afectado a la cifra consolidada. En el mes de referencia, de los 214 mil empleos generados, tan s6lo 5 mil
pertenecen al sector, esto no es mas del 2.5% del empleo total. Mas alla de que su contribucién sea pequefia,
lo cierto es que el segmento manufacturero en EUA ha permanecido afectado por la menor demanda mundial y
el encarecimiento de las mercancias estadounidenses. Adicionalmente, la caida en el precio del crudo ha
ocasionado un recorte de méas de 50% las plataformas petroleras, fuente importante de empleo para el sector

Empleo ADP Febrero
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¢QUE AUGU P PARA LA FED? - . N Manufactura -9 0.1% 7 -127.9%
Uno de los elementos que justificaron el Gltimo movimiento en la tasa de referencia fue la estabilidad en el
mercado laboral. El fallo de la Reserva Federal (Fed) puso acento sobre las condiciones del empleo como Actividades 8 1.9% 26 14.8%
indicadores predictivos del ritmo que llevara el ciclo de alza. Financieras

Servicios T 7
De continuar la atenuacién en el ritmo de crecimiento del mercado laboral, la normalizacion monetaria Profesionales 2 AL 2 s
podria llevar mas tiempo de lo previsto. En GFBX+ esperamos que s6lo se dé un movimiento en el :

~ . . Comercio,

transcurso del afio y que éste acontezca a finales del 3T16. Transporte

Servicﬁ’os y 20 1.7% 47 -53.7%
Dado el poder predictivo del empleo ADP como indicador adelantado de las néminas no agricolas, esperamos PUblicos

que el resultado de este indicador refleje un comportamiento estable. El consenso estima una creacion de 195

mil puestos de trabajo durante febrero.

Acorde con la curva de futuros de la tasa de fondos federales, la probabilidad implicita de que una nueva alza en la tasa de interés se lleve a cabo en marzo
alcanza 12.0%, ello no representa cambios respecto a la probabilidad que prevalecia el dia de ayer.

ISM Servicios (Puntos) y Empleo en el Sector (Var. % Anual)
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Fuente: GFBX+/ADP/Bloomberg

Acorde con el indice ISM servicios correspondiente a enero, el sector podria presentar
desaceleraciones en el corto y mediano plazo, su Ultima lectura, de 53.5 puntos ha sido una
de las mas bajas desde 2013.

Empleo Manufactura y Producciéon Industrial (Var. % Anual)

——Empleo Manufactura == Produccion Industrial

7.0 -

2.0 N\
-3.0 -

-8.0 -
-13.0 -

-18.0 -

2008 2009 2010 2011 2013 2014 2015

El empleo del sector industrial ha registrado una importante tendencia a la baja que ha
afectado a la cifra consolidada. El segmento manufacturero en EUA ha permanecido

afectado por la menor demanda mundial y el encarecimiento de las mercancias.
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MERCADOS PERMEADOS POR VOLATILIDAD

El resultado de ADP se encontrd por encima de lo esperado por el consenso, y ello trajo consigo reacciones iniciales positivas. Sin embargo, la volatilidad del
precio del petréleo y los resultados de las elecciones primarias en EUA cambiaron la tendencia en el comportamiento de los mercados. Como mencionamos
previamente, la lectura de febrero trajo consigo 12 mil empleos adicionales a los estipulados. La sorpresa de 12 mil contrataciones puede ser desagregada entre las
24 mil néminas agregadas a las 190 mil esperadas vy, la contraccion de 12 mil empleos en la cifra de enero. Una sorpresa mas alta se encuentra relacionada con
movimientos positivos en los rendimientos de los bonos del tesoro, acorde con nuestro analisis, la correlacion alcanza 16.6%. En esta ocasion, las reacciones
especificas en los mercados fueron las siguientes:

e Mercado de Bonos: El rendimiento de los bonos del tesoro de 10 afios cayd, de manera inicial, de una tasa de 1.84% a 1.82%. Posteriormente, la publicacion
de los inventarios de petréleo en EUA alzaron nuevamente la tasa a niveles de 1.87%. El petréleo y la expectativa generada por las elecciones primarias en el
pais, trajeron consigo alta volatilidad en el mercado de renta fija.

e Mercado de Divisas: El indice DXY (que mide la fortaleza del dolar frente a otras monedas) tuvo una apreciacion de 0.14%, posteriormente la divisa sufrié
altibajos en el transcurso de la mafiana, consecuencia de la volatilidad presentada en el precio del petroleo. En especifico, el EUR/USD se depreci6 0.12% y
ha prolongado su tendencia a la baja en el transcurso de la mafiana. Los comentarios del BCE en torno a la posibilidad de recortes en la tasa objetivo, afiaden
volatilidad a la divisa. Por su parte, el MXN/USD tuvo inicialmente un alza de 0.57%, sin embargo, la tendencia tuvo un punto de inflexion a partir de las 8:30h
gue ha favorecido la apreciacion de la divisa hasta niveles de 17.84 pesos por dolar.

e Mercado Accionario: El mercado accionario abrié la jornada con un panorama marginalmente negativo. Si bien, ADP prevé como mecanismo directo
desaceleraciones en consumo, la tendencia en el precio del petréleo fue el principal eje directriz de la apertura accionara en la mafana.

Consumo en Estados Unidos ¢Qué es el empleo ADP?
' Es el nimero de puestos
INDICADOR FECHA LEETT'L'\J/'QA DESEMPERO generados durante el mes de
: referencia exclusivamente en el
Empleo ADP (miles) | Febrero 214 sector privado de la economia.
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Confianza Michigan X Automatic Data Processing
Febrero 90.7 . -,
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Gas(t;/"rf(;:)ona' Diciembre 0.3 respecto, un dato por encima
de los 200 mil es considerado
Ingreso Personal o .
(m/m%) Diciembre 0.0 positivo.
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¢POR QUE LABORATORIO?
Porque 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, tecnolégico 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).

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, Aldo Ivan Hernandez Puente, Juan Eduardo Hernandez S.
Juan José Reséndiz Téllez, Juan Antonio Mendiola Carmona, Dolores Maria Ramon Correa, Monica Pamela Diaz Loubet, Mariana Paola Ramirez Montes y Maricela Martinez Alvarez, Analistas
responsables de la elaboracién de este Reporte estan disponibles en, www.vepormas.com.mx, €l 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 esta determinada en funcion de la
rentabilidad de Grupo Financiero BX+ y el desempefio individual de cada Analista.

El presente documento fue preparado para (uso interno/uso personalizado) como parte de los servicios asesorados y de Andlisis con los que se da seguimiento a esta Emisora, bajo ningn motivo
podra considerarse como una opinidn 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 Gltimos tres meses, en instrumentos objeto de las
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
lo menos 3 meses. Ninguin 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 Més, S.A. de C.V. y Banco ve por Mas, S.A., Institucion de Banca Mdltiple, 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, Administracion de Portafolios u otras le preste o en el futuro le llegue a
prestar algin 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 informacion contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos fidedignas, ain en el caso de
estimaciones, pero no es posible realizar manifestacion alguna sobre su precisién o integridad. La informacion y en su caso las estimaciones formuladas, son vigentes a la fecha de su emisién, estan
sujetas a modificaciones que en su caso y en cumplimiento a la normatividad vigente sefialaran 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 Mas.

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 valuacion 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 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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