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EMPLEO EUA: APOYAN HO-HO-HOLIDAYS

e NOTICIA: En EUA, se publicé la cifra de

e : . . Creacion de Empleo en EUA (Miles)
empleo oficial de noviembre, misma que mostro

un crecimiento de 228 mil plazas, por encima del ——Cambio Neto en Empleo  ——Var. % Anual MEXICO

prondstico de 195 mil, mientras que la cifra VAR. QUE AFECTA ACTUAL  2017E

previa fue revisada a la baja (de 261 mil a 244 TIPO DE CAMBIO 18.93 18.70

mil). 310 INFLACION 6.37 6.40
° RELEVAN’];E: Las Ci'-fl'aS de hoy ofrecieron 260 TASA DE REFERENCIA 7.00 7.25

una lectura mas cIara} (_sm efectos de los 210 TASA DE 10 AROS 796 734

huracanes como en ultimas lecturas), apuntando 160

a una sélida demanda por empleo ante un 110 PIB 160 210

contexto econdmico positivo y solidos niveles de

confianza; ademas, la preparacion ante 60 ) . i

festividades apoy6 algunos sectores. Sin 10 Alejandro J. Saldafa Brito

embargo, el avance en salarios sigue estando 40 . asaldana@vepormas.com

por debajo de estimados, por lo que podria 2012 2013 2014 2015 2016 2017 56251500 Ext. 1767

persistir cierta holgura en el mercado laboral.
Fuente: GFBX+ / BLS

° IMPLICACION: Independientemente de lo La linea roja se refiere al promedio Ultimos 12 meses: 167 mil.
publicado esta mafiana, las probabilidades para
gue la Fed ajuste en 25pbs. su tasa objetivo la préxima semana permanecen altas. Sin embargo, prevemos que la
evolucion de los salarios podria mantener el debate respecto a la gradualidad de las alzas en las tasas para las siguientes
juntas y condicionando a los detalles de la Reforma Fiscal en EUA. , @AyEVeporMas

Diciembre 08, 2017

¢« MERCADO: El peso mantuvo sus avances frente al délar, al igual que otras monedas emergentes contra la divisa
americana; sin embargo el tipo de cambio presentd un rebote modesto al conocerse las cifras, pasando de $18.88 a $18.94.
El rendimiento del treasury a 10 afios también moderd sus avances en funcion de la publicacion de las cifras, mientras que

los futuros accionarios en EUA se mantuvieron positivos ante noticias en temas fiscales en aquel pais. CATEGORIA

AUMENTAN EN 228 MIL LAS NOMINAS DURANTE NOVIEMBRE ECONOMICO

Esta mafana, el Departamento de Trabajo de EUA publicé el cambio en las ndminas no agricolas para el mes de noviembre
del presente afio. La cifra marcé una expansion de 228 mil nuevos empleos, contra un pronéstico de 195 mil y por encima de los LIERIPE 2 S T DT |
167 mil promediados en los 12 meses anteriores; ademas la cifra previa fue revisada a la baja (a 244 mil desde 261 mil). @ DIE Lecrbires ol T,

Otros indicadores del mercado laboral que acompafiaron al dato mencionado arriba fueron la tasa de desempleo y los ingresos
por hora nominales. El primero se mantuvo en 4.1%, su menor nivel desde diciembre del 2000 y en linea con pronésticos;
mientras que el segundo, se aceleré al crecer 2.5% anual desde 2.3% anterior, contra 2.7% estimado.

OBJETIVO DEL REPORTE

Comentario breve y oportuno
de un evento sucedido en los
PRIMERA LECTURA SIN EFECTO DE HURACANES tltimos minutos.

A diferencia de la lectura de septiembre, cuando las néminas registraron su menor aumento en siete afios (38 mil) ante el efecto
de los huracanes Harvey e Irma y, octubre observandose en este un consecuente repunte en el empleo (244 mil), las cifras de
noviembre nos permiten confirmar una tendencia positiva en la generacién de nuevos empleos en EUA. Lo anterior se
mantiene incluso a pesar de que la cifra se ubicé debajo de la media de los Ultimos 12 meses, ya que esto Ultimo es un efecto
natural en la medida en la que cada vez hay menores condiciones de holgura en el mercado laboral.
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EMPLEADORES SE PREPARAN PARA FESTIVIDADES
En noviembre inicia el periodo de festividades (e.g., Thanksgiving) el cual se

caracteriza por ser una importante época para las ventas al menudeo, alimentado Creacion de Empleo en EUA
adicionalmente por eventos como el Black Friday (ver: Black Friday Detonara S Generacién var.
Consumo en EUA). Ante esto, destacaron los avances en el empleo para la Oct.'17  Oct.'16 '01'2:; ' Enero-Oct. Anual
produccion de bienes (casi el doble de hace un afio), particularmente la manufactura 2017 YTD
(explicando la mitad de dichos avances). Por el lado de los servicios, llamo la atencién Totales 228 164 167 1,916 -8.1%
el apartado de comercio.al menude.o (18.7 mil empleos vs. —.12.9 mil un afio aqte;). Mineria y Rec. Naturales 7 7 5 62 -
Més rillla_ del factor estacional, consideramos que I<_':1 expectativa de que el creC|m|ento Construccion o4 o8 16 172 20.3%
econdémico mantenga su robustez en el corto/mediano plazo ha detonado los niveles
. . : - Manufactura 31 0 13 171 -
de confianza, generando asi un contexto favorable para la inversion, el empleo y el
consumo (el rubro del empleo en la confianza del consumidor medida por el Int/Trans/Uti 32 15 9 96 -68.3%
Conference Board se encuentra en su maximo desde 2001). Informacion -4 -12 -6 -59 -
Servicios Profesionales 46 46 46 512 2.8%
ALZA DE 25PBS EN DICIEMBRE: 1.50% )
Educacion 54 31 37 421 -16.3%

Independientemente de lo publicado esta mafiana, las probabilidades para que la Fed

suba en 25pbs. su tasa objetivo la préxima semana permanecen altas (98.3%). Sin Ocio 14 44 26 274 -16.0%
embargo, para 2018 prevemos que la evolucién de los salarios podria ser un indicio de
gue todavia persiste cierta holgura en el mercado laboral, lo que mantendria vivo el
debate respecto a la gradualidad del proceso de normalizacién de la politica monetaria
en EUA, recordando el mandato dual de la Fed (inflacion y empleo). Ello también Salarios y Empleo (Var. % Anual)
dependera de los detalles (aun inciertos) sobre la Reforma Fiscal en EUA con
potencial de incrementar el consumo en dicho pais. 3.1 - — Salarios Tasa de Desempleo - 9.0%
. 2.9 - - 8.0%
EFECTO ASIMILADO RAPIDAMENTE
El mercado reaccion¢ a la tasa de desempleo y la evolucién en las remuneraciones 2.7 1 L 7.0%
por hora: 2.5 1
o , . - 6.0%
e Divisas. El peso mantuvo sus avances frente al dolar, al igual que otras monedas 2.3 - -
emergentes contra la divisa americana; sin embargo, el tipo de cambio presento v - 5.0%
un rebote modesto al conocerse las cifras, pasando de $18.88 a $18.94 y 211 L 4.0%
estabilizdndose alrededor de este ultimo. 1.9 A 70
e Bonos. Respondiendo a un menor crecimiento a lo esperado en los salarios 1.7 - - 3.0%
nominales, el rendimiento del treasury a 10 afios bajé momentaneamente de 15 . . . . . 2 0%

0, 0, ié I I I
2.38% a 2.36%, manteniéndose por encima del cierre previo. 2012 2013 2014 2015 2016 2017

e Accionario. En un entorno de mayor apetito por riesgo y tras acordarse una
extension en el limite de endeudamiento del Gobierno Federal en EUA, los Fuente: GFBX+/BLS.
futuros en aquel pais acentuaron su sesgo positivo, que se tradujo en una
apertura positiva.


http://estrategia.vepormas.com/2017/11/24/asi-va-black-friday-detonara-consumo-eua/?utm_source=Igni&utm_medium=email&utm_content=leerMas&utm_campaign=N-TR&spMailingID=18543043&spUserID=MzI4NzM4ODI1MDgyS0&spJobID=1142136545&spReportId=MTE0MjEzNjU0NQS2
http://estrategia.vepormas.com/2017/11/24/asi-va-black-friday-detonara-consumo-eua/?utm_source=Igni&utm_medium=email&utm_content=leerMas&utm_campaign=N-TR&spMailingID=18543043&spUserID=MzI4NzM4ODI1MDgyS0&spJobID=1142136545&spReportId=MTE0MjEzNjU0NQS2
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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, tecnologico o técnico; esta
equipado de instrumentos de medida o equipos para dichos fines y préacticas 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 medicidn: control.

2. Se garantiza que el experimento o medicién es repetible, es decir, cualquier otro laboratorio podria repetir el proceso y obtener el mismo resultado:

normalizacion (metodologia y proceso).

REVELACION DE IN,FORMACIC')N 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, Rafael Antonio Camacho Pelaez, Dianna Paulina Ifiguez
Tavera, Mariana Paola Ramirez Montes, Alejandro Javier Saldafia Brito y Maricela Martinez Alvarez, analistas responsables de la elaboracién de este Reporte estan disponibles en,
www.vepormas.com, 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 esta determinada en funcién 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 ningin motivo
podra considerarse como una opinion objetiva sobre la Emisora ni tampoco como una recomendacion generalizada, por lo que su reproduccion 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 inversion, la emisora recomendada. Conservando la posicion un plazo de por
lo menos 3 meses. Ningin 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 Mdltiple, brindan servicios de inversion 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 algun 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, alin en el caso de
estimaciones, pero no es posible realizar manifestacién alguna sobre su precision o integridad. La informacion 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 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 ain 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 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 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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