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IONA PERO EN OBJETIVO

e NOTICIA: En EUA, se publicé la cifra de Creacién de Empleo en EUA (Miles)

empleo oficial de mayo, misma que se ubicé en MEXICO

138 mil, por de_bajo (_je los 182 mil pronqsucados = Cambio Neto en Empleo == Var. % Anual VAR. QUE AFECTA ACTUAL  2017E

y de los 174 mil (revisado desde 211 mil) del

mes previo. 350 TIPO DE CAMBIO 18.58  19.60
) ) 5 INFLACION 6.17 5.40

e« RELEVANTE: Esta cifra vino acompafiada 300 < .

por otros indicadores del mercado laboral, como 250 TASADE REFE~REN w675 7:25

la tasa de desempleo (4.3% vs. 4.4% esperado) 200 TASA DE 10 ANOS 7.26 8.10

gue registré su menor nivel en 16 afios y, los PIB 2.80 1.90

ingresos por hora que moderaron su crecimiento 150
(2.5% anual vs. 2.6% esperado); por lo que en

conjunto, ofrecen una lectura mixta. 122 Alejandro J. Saldafia Brito
o IMPLICACION: La tendencia del mercado asaldana@vepormas.com

laboral se mantiene positiva y consistente con el 0 ' : : : — 1.4 56251500 Ext. 1767

objetivo de pleno empleo de la Fed. Por lo que la 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Fed mantendra su ritmo de normalizacion Fuente: GFBX+ / BLS

monetaria, con un alza de 25pbs en junio. La linea roja se refiere al promedio tltimos 12 meses: 181 mil.

Junio 02, 2017
¢ MERCADO: El indice délar reaccioné negativamente a la publicacién de la cifra (-0.5%), en respuesta al menor aumento

a lo esperado en los salarios nominales que acompafiaron una cifra de nuevos empleos igualmente por debajo de

estimados. En este contexto, el peso mexicano se vio favorecido y pas6 de un méaximo de $18.69 en la madrugada $18.56 , @AyEVeporMas
inmediatamente a que se conociera el dato.

138 MIL NUEVAS NOMINAS DURANTE MAYO

Esta mafiana, el Departamento de Trabajo de Estados Unidos (BLS por sus siglas en inglés) publicé el cambio en las néminas )
no agricolas para el mes de mayo del presente afio. La cifra marcé una generacién de 138 mil nuevos empleos, por debajo de i} CATEGORIA
los 182 mil pronosticados y de los 174 mil (revisado a la baja desde 211 mil) del mes previo. ECONOMICO
Otros indicadores del mercado laboral que acompafiaron al dato mencionado arriba fueron la tasa de desempleo y los ingresos
) . - . o . . TIEMPO ESTIMADO DE
por hora nominales. El primero se ubico en un nivel de 4.3%, inferior a la cifra esperada de 4.4%, representando su menor nivel LECTURA: iUn TRIS!
desde febrero de 2001 y se mantiene dentro de la meta del banco central estadounidense (Ver: Fed Espera Dos Alzas M&s); ! ’
mientras que el segundo, alcanzé un crecimiento de 2.5% anual, por debajo de la cifra estimada de 2.6%, pero en linea con la

del mes anterior. OBJETIVO DEL REPORTE
. Comentario breve y oportuno
MANUFACTURA'Y COMERCIO EXPLICAN DESACELERACION de un evento sucedido en los

Uno de los sectores con peor desempefio fue el manufacturero, en linea con una marginal caida en el PMI manufacturero Gltimos minutos.
durante mayo (52.7pts.) de 0.1pts. respecto al mes anterior y de -2.3pts. respecto a inicios de afio. Durante el mes en cuestion,
el sector reportd un recorte de mil empleos en relacién al mes previo (cuando se crearon 11 mil posiciones) y tuvo una variacion
anual de 0.0%. Al interior, se observd una contraccion mes a mes de tres mil empleos en la manufactura de bienes no
duraderos.
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Por otro lado, el apartado de las actividades comerciales también reporté menores Creacion de Empleo en EUA
plazas respecto al mes previo, tanto para el comercio mayorista (-2.1 mil vs. 6.0 mil Creacion . Creacion
. L . - . , . L, Var. Promedio
previo) como minorista (-6.1 mil vs. -5.8 mil previo), ademas de que las cifras también Empleo Empleo
. . ., . - . Anual Var. Anual
se vieron desfavorecidas en su comparacion con el mismo mes del afio anterior. Mayo 2017
El desempefio de los componentes manufacturero y comercial puede explicarse por ~ Totales 138 1.6% 1.6% 810 3.3%
Iag dgdas que gengré un modesto crecimiento econdmico al inicio de afio, Mineria y Recursos Naturales 6 4.7% -0.8% 38 -155.1%
pr|nC|paI,mente originado por un cc_)nsurr_ndor cautelosq, en cuanto 7:_1! desempeno} (_je la Construccion 11 2 9% 270 08 58.1%
economia en el corto plazo y a la incertidumbre de la implementacion de las politicas
fiscales y comerciales impulsadas por la administracién de D. Trump. Manufactura 1 0.0%  0.0% 55 -329.2%
. Int/Trans/Uti -6 0.6% 0.8% -28 -119.4%
TASA DE DESEMPLEO EN MINIMOS MULTIANUALES, PERO... .
T ., . Informacion -2 -0.6% -1.0% -39 69.6%
Como se menciond al inicio de la nota, la tasa de desocupacion mantiene una o )
marcada tendencia a la baja (4.3% vs. 4.4% anterior y 4.7% un afio antes), incluso Servicios Profesionales 38 31%  3.1% 228 62.9%
encontrandose en los niveles que la Reserva Federal considera correspondientes al Educacion 47 2.3% 2.4% 198 -12.4%
pleno empleo. Sin embargo, es importante destacar que el avance en mayo se debié ., 31 21% 2.0% 148 0.0%

a una reduccion en la fuerza laboral. Esta Ultima pasé de 160.2 millones de
personas en abril a 159.8 millones (-429 mil) en mayo, por lo que la tasa de
participacion se contrajo de 62.9% a 62.7%, respectivamente. Por otro lado, el
namero de personas ocupadas se contrajo en 233 mil, al mismo tiempo que las
personas desocupadas se redujeron en 195 mil. Dicho lo anterior, podemos

Salarios y Empleo (Var. % Anual)

atribuir parcialmente el descenso en la tasa de desempleo durante mayo a una 3.1 ——Salarios Tasa de Desempleo - 9.0%
contraccién en la cantidad de personas en busca de trabajo.

2.9 1 - 8.0%
DATO SOPORTA ALZA DE TASAS EN JUNIO 2.7 - 7 0%
No obstante la decepcion en relacion a lo pronosticado en cuanto a la I
generacion de empleo y las remuneraciones del mismo, lo cual podria mitigar las 2.5 1 - 6.0%
presiones salariales en la inflacion, no descartamos que en cierta medida la 23 - - ’
moderacion en la generacién de empleo sea “normal” en la medida en la que la \f - 5.0%
brecha en el mercado laboral se vaya cerrando. Ademas, bajo un escenario base 2.1 1
en el cual la economia estadounidense podria repuntar a partir de este trimestre, 1.9 - - 4.0%
seria consistente que la Fed responda con un alza de 25pbs en la siguiente i 0
reunion (junio). Las probabilidades de un alza descontadas por el mercado se 1.7 1 3.0%
ubican en 90.6% (mayor al 88.4% de ayer). 15 : : : : : 2.0%

2012 2013 2014 2015 2016 2017

DOLAR CON REACCION NEGATIVA
Fuente: GFBX+/BLS.

e Divisas. Derivado del menor dinamismo en la creacion de empleo y en el
crecimiento de los salarios, al indice dolar retrocedio hasta 0.5% de manera inmediata. En este contexto, el peso mexicano se vio favorecido y pas6 de un
méaximo de $18.69 en la madrugada a $18.56 momentos después de la publicacion.

e Bonos. El rendimiento de los treasuries a 10 afios baj6 hasta 5.8pbs., siguiendo la baja en las expectativas de un alza de tasas en junio (87.6%)
inmediatamente, ante la evidencia de modestas presiones salariales durante el segundo.

e Accionario. No obstante que la economia esta dando sefiales de un menor dinamismo en la creacion de empleos, los futuros accionarios en EUA se
mantuvieron en terreno positivo previo a la apertura aunque moderaron sus ganancias. Ello por la inercia positiva luego de alcanzar niveles record en la sesién
previa.
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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, tecnol6gico 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 medicién: 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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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
Administraciéon. Una valuacién 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 Administracion. 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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