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LA NOTICIA: ADP ANUNCIO EL MAYOR AUMENTO DE EMPLEO DE LOS ULTIMOS TRES MESES. 191 MIL NUEVOS EMPLEOS

En marzo, la compafiia ADP reporté que se crearon 191 mil nuevos empleos privados en Estados Unidos (EUA). Mas empleos que la cifra revisada de 178
mil empleos del periodo anterior, en vez de los 139 mil reportados originalmente. Sin embargo, la cifra de ADP de marzo es menor a los 195 mil que
esperaba el consenso. El reporte de ADP sefiala que la confianza ha regresado a las compafiias privadas y que la recuperaciéon de las temperaturas en
EUA ayudara a recuperar la demanda del consumidor. Por tamafio de empresas, las pequefias registraron 72 mil nuevas plazas, seguidas de las grandes

empresas con 67 mil trabajos y las medianas con 52 mil plazas.

Por sector de produccion, los productores de bienes crearon 28 mil plazas y los servicios crearon 164 mil. Con esto, los empleos de bienes y de servicios

aumentaron respecto al mes previo.

Dentro de las industrias mas relevantes, el sector financiero cre6 cinco mil empleos, al igual que en la division de manufactura con cinco mil empleos,
seguido de la construccion con 20 mil, y la industria de comercio/transporte/servicios instaurd 36 mil, y los servicios profesionales implementaron 53 mil.

IMPACTO: UNA REACCION POSITIVA DEBIDO A LA CREACION DE EMPLEO Y AL CRECIMIENTO DE 1.6% DE ORDENES FABRILES

Los futuros bursatiles de Estados Unidos operaban con pocos cambios al momento del reporte de
empleo ADP, después de que el S&P500 cerrara la jornada del dia de ayer con un maximo
histérico. EI mercado en EUA abri6é con resultados mixtos practicamente flat pero se ha recuperado
conforme avanz6 la mafiana y los inversionistas analizan los indicadores. El Dow Jones se
encuentra al alza con una ganancia de 0.19%; mientras que el indice S&P500 se encuentra al
momento ganando 0.19%. El bono de referencia de EUA de 10 afios cotizé al momento del anuncio
con un rendimiento de 2.78% y al momento tiene un rendimiento de 2.80%.

El IPyC continua con niUmeros positivos, registrando al momento un alza de 0.74%.

COMO LE AFECTA A USTED / IMPLICACION PARA PRONOSTICO / ESTRATEGIA
Una mejora en las cifras de creacion de empleos y salarios indicaria una recuperacién generalizada
de la economia norteamericana ya que estos sectores, al recuperarse, impulsarian el consumo, que
representa 70% del PIB. El indicador de ADP con frecuencia difiere visiblemente de informe oficial
del gobierno. No obstante, dada las tormentas invernales, los inversionistas han descontado en su
mayoria las cifras de empleo del 1T14. En las Ultimas sesiones, el indice S&P500 subié a un
maximo histérico a pesar de la incertidumbre que genera el enfrentamiento internacional con Rusia.
Los indicadores (tanto la expansion del PMI, el crecimiento de 2.2% en las 6rdenes de bienes
duraderos, como el crecimiento de la confianza de marzo, 82.3 puntos) sefialan que el 2T14 seréa
mas positivo y que los indicadores recuperaran el momentum visto en los dltimos meses del afio
pasado. El dato de empleo del viernes (Generacion de NOminas No Agricolas y Tasa de
Desocupacion) ayudara al mercado a aclarar el panorama econémico de Estados Unidos para los
proximos trimestres.
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VARIABLE QUE OBJETIVO DE LA NOTA

ACTUAL | 2014E

AFECTA Comentario breve y oportuno de un evento sucedido en los Ultimos minutos
Tipo de Cambio 13.09 12.74
TIEMPO ESTIMADO DE LECTURA
Inflacion 3.89 3.80 iUn Tris!
Tasas de Referencia 3.50 3.50
PIB 110 290 Tito 'Kun Sierra
ekuri@vepormas.com.mx
Tasa de 10 Aios 6.25 6.85 56251500 Ext. 1725
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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, Andrés
Audiffred Alvarado, Juan Elizalde Moreras, Juan José Reséndiz Téllez, Juan Antonio Mendiola Carmona, José Isaac Velasco, Edmond Kuri Sierra y
Daniel Sanchez Uranga, Analistas responsables de la elaboracién de este Reporte estdn 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 desempefio individual de cada Analista.

Casa de Bolsa Ve por Mas, S.A. de C.V. y Banco ve por Mas, S.A., Institucion de Banca Mdultiple, 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, Administracién 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 informacién contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos fidedignas, aln 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 emisidn, 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 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 valuacién 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 Administracion. Una valuacién atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es estrategia
superior al estimado para el IPyC.
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