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= Empleo formal (julio): 38,164 nuevos empleos formales (vs. 22,060 en el @analisis_fundam

mismo mes del afio pasado) Francisco Flores

= Cabe destacar que la creacion de empleo formal durante el afio ha sido Economista, México
2 ~ francisco.flores.serrano@banorte.com
la mas alta desde el afio 2000

= De los empleos generados, 26.4 mil fueron de caracter permanente, Miguel Calvo

; oot : Analista Regional y Sectoril
mientras que se afladieron 11.7 mil plazas temporales iguslcalvo@banorte.com

= Por sectores, el empleo en el sector industrial increment6 en 41.8 mil
plazas durante el mes, mientras que el sector servicios sumé 18.8 mil
empleos

= Por su parte, el sector primario perdi6 22.5 mil empleos
= Esperamos un avance mas moderado en la creacion de empleos formales

= En el mes, Quintana Roo registrd el mayor crecimiento porcentual en
creacion de empleos desde noviembre del 2016 (10.9%0)

Creacion de 38.2 mil nuevos empleos formales en julio. De acuerdo a las
cifras dadas a conocer por el Instituto Mexicano del Seguro Social (IMSS), el
mercado laboral formal mexicano generd 38,164 nuevos empleos en julio, por
arriba de la creacion de 22.1 mil empleos observada en el mismo mes del afio
anterior. Esta cifra implica una creacion de 26,433 empleos permanentes, asi
como una incremento de 11,731 empleos temporales. En este contexto, cabe
destacar que la cifra de crecimiento de empleos en los primeros siete meses del
afio, ha sido la méas alta desde el 2000.

Por sectores, el empleo en el sector industrial se increment6 en 41,803 plazas
durante el mes, mientras que el sector servicios sumo 18,829 empleos. Al
interior del primero, el subsector manufacturero generd 19,366 empleos durante
el periodo en cuestién, a su vez que el empleo en la construccion afiadié 18,829
plazas. Creemos que la creacién de empleos manufactureros obedece a un
mayor flujo de exportaciones, adelantdndose a las posibles politicas comerciales
que pueda implementar la nueva administracion estadounidense, por lo que
creemos que ésta se moderara en los siguientes meses.

Dentro de los servicios, el sector con mayor aumento de empleos fue el de
comercio con 27,020 plazas, seguido del sector de servicios para empresas,
personas y hogar con 26.967 posiciones. Sin embargo, se observd una pérdida
de 41,172 en servicios sociales y comunales. Por su parte, en el sector servicios
continuamos observando que el empleo formal sigue siendo impulsado por el
sector empresarial y comercial.

Asimismo, destaca la disminucién de 22,468 plazas en el sector primario, el cual
es consistente con las cifras observadas en afios anteriores, ya que este mes Documento destinado al pablico en general
coincide con el ciclo agricola donde menos mano de obra es necesaria.
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Creacion de empleo formal: julio 2017

jul-17 jul-16 % anual ene-jul, 17 ene-jul, "16
Total 38,164 22,060 73.0 555,598 464,098
Permanentes 26,433 21,869 209 443,916 401,636
Eventuales 11,731 191 6,041.9 111,682 62,462
Urbanos 18,974 7,290 160.3 174,911 128,941
Campo -7,243 -7,099 20 63,229 -66,479
Creacion mensual formal de empleo por actividad econdémica
Actividades primarias -22,468 -12,979 7341 -65,405 -56,833
Actividad industrial 41,803 33,727 239 395,519 300,359
Mineria 690 91 658.2 7,493 348
Manufacturas 19,366 23,246 -16.7 258,039 193,125
Construccion 18,112 8,594 110.8 129,238 106,457
Industria eléctrica y suministro de agua potable 3,635 1,796 102.4 749 429
Servicios 18,829 1,312 1,335.1 225,484 220,572
Comercio 27,020 17,985 50.2 37,677 57,933
Transportes y comunicaciones 6,014 1,888 218.5 42,909 31,022
Servicios para empresas, personas y hogar 26,967 34,586 -22.0 125,669 136,362
Servicios sociales y comunales 41,172 -53,147 -22.5 19,229 -4,745

Fuente: STPS

Esperamos un avance méas moderado en la creacion de empleos formales. A
pesar del buen desempefio del empleo formal durante el segundo trimestre del
afio, esperamos que el avance del mercado laboral formal siga siendo afectado
por la incertidumbre alrededor del crecimiento de la economia mexicana.
Aunado a esto, el impacto de los recortes fiscales seguira mermando la creacion
de empleo en el sector de construccion, dada la disminucién en obras publicas.

En el ambito regional

En el mes, Quintana Roo registr6 el mayor crecimiento porcentual en
creacion de empleos desde noviembre del 2016 (10.9%0). Durante el mes de
julio, el estado de Quintana Roo lider6 el crecimiento porcentual de la creacion
de empleos formales a nivel nacional al registrar un avance de 10.9% en
términos anuales, siendo éste el mayor crecimiento registrado en la entidad
desde el mes de noviembre del afio anterior. En este sentido, Quintana Roo paso
de 371,368 asegurados en el IMSS en julio 2016 a 411,790 en el mismo mes del
2017, (40,422 personas aseguradas mas que en 2016). Asimismo, destacamos
que dicho crecimiento se ubic6 muy superior al obtenido a nivel nacional
(4.5%). Cabe sefialar que de enero a julio, se han generado en el estado un total
de 38,682 plazas laborales de tipo formal, 8,605 méas que en el mismo periodo
del 2016. Tan s6lo en el mes de julio, en la entidad se generaron 6,256 empleos,
(16.2% del total generado en los primeros siete meses del afio), como se observa
en el cuadro inferior izquierdo. En este contexto, el 60% de las plazas laborales
se crearon forma permanente (3,745), mientras que el 40% restante se genero en
su mayoria de tipo eventual urbano.
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Trabajadores asegurados en el IMSS - julio 2017
Entidades con mayor creacién de empleo formal: julio 2017 % anual

Trabajadores asegurados Creacion de empleos 12
miles % anual k17 ene-ul,17 8 e
Total nacional 19,172 45 38,164 555,598 4
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Fuente: Banorte; STPS Fuente: Banorte; STPS

Por otro lado, otros estados que alcanzaron una tasa de crecimiento muy
superior al promedio nacional en julio fueron Baja California Sur (10.2%),
Querétaro (8.5%), San Luis Potosi (8.3%) y Tlaxcala con 8%, como se observa
en el cuadro superior.
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Certificacion de los Analistas.

Nosotros, Gabriel Casillas Olvera, Delia Maria Paredes Mier, Alejandro Padilla Santana, Manuel Jiménez Zaldivar, Tania Abdul Massih Jacobo,
Alejandro Cervantes Llamas, Katia Celina Goya Ostos, Juan Carlos Alderete Macal, Victor Hugo Cortes Castro, Marissa Garza Ostos, Miguel
Alejandro Calvo Dominguez, Juan Carlos Garcia Viejo, Hugo Armando Goémez Solis, Gerardo Daniel Valle Trujillo, José Itzamna Espitia
Hernandez, Valentin Ill Mendoza Balderas, Santiago Leal Singer y Francisco José Flores Serrano certificamos que los puntos de vista que se
expresan en este documento son reflejo fiel de nuestra opinién personal sobre la(s) compafiia(s) o empresa(s) objeto de este reporte, de sus
afiliadas y/o de los valores que ha emitido. Asimismo declaramos que no hemos recibido, no recibimos, ni recibiremos compensacion distinta a
la de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V por la prestacién de nuestros servicios.

Declaraciones relevantes.

Conforme a las leyes vigentes y los manuales internos de procedimientos, los Analistas tienen permitido mantener posiciones largas o cortas en
acciones o valores emitidos por empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores y que pueden ser el objeto del presente reporte, sin
embargo, los Analistas Bursatiles tienen que observar ciertas reglas que regulan su participacion en el mercado con el fin de prevenir, entre
otras cosas, la utilizacion de informacién privada en su beneficio y evitar conflictos de interés. Los Analistas se abstendran de invertir y de
celebrar operaciones con valores o instrumentos derivados directa o a través de interpdsita persona, con Valores objeto del Reporte de analisis,
desde 30 dias naturales anteriores a la fecha de emision del Reporte de que se trate, y hasta 10 dias naturales posteriores a su fecha de
distribucion.

Remuneracion de los Analistas.

La remuneracion de los Analistas se basa en actividades y servicios que van dirigidos a beneficiar a los clientes inversionistas de Casa de Bolsa Banorte
Ixe y de sus filiales. Dicha remuneracién se determina con base en la rentabilidad general de la Casa de Bolsa y del Grupo Financiero y en el desempefio
individual de los Analistas. Sin embargo, los inversionistas deberan advertir que los Analistas no reciben pago directo o compensacién por transaccién
especifica alguna en banca de inversién o en las demas areas de negocio. Actividades de las areas de negocio durante los Ultimos doce meses.

Actividades de las areas de negocio durante los Ultimos doce meses.

Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V., a través de sus areas de negocio, brindan servicios que incluyen, entre otros, los correspondientes a banca de
inversion y banca corporativa, a un gran nimero empresas en México y en el extranjero. Es posible que hayan prestado, estén prestando o en el futuro
brinden algin servicio como los mencionados a las compafiias o empresas objeto de este reporte. Casa de Bolsa Banorte o sus filiales reciben una
remuneracion por parte de dichas corporaciones en contraprestacion de los servicios antes mencionados.

En el transcurso de los Ultimos doce meses, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V., no ha obtenido compensaciones por los servicios prestados por
parte de la banca de inversion o por alguna de sus otras areas de negocio de las siguientes empresas o sus filiales, alguna de las cuales podria ser objeto
de andlisis en el presente reporte.

Actividades de las areas de negocio durante los préximos tres meses.

Casa de Bolsa Banorte Ixe, Grupo Financiero Banorte o sus filiales esperan recibir o pretenden obtener ingresos por los servicios que presta banca de
inversion o de cualquier otra de sus areas de negocio, por parte de compariias emisoras o sus filiales, alguna de las cuales podria ser objeto de analisis en
el presente reporte.

Tenencia de valores y otras revelaciones.

Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no mantiene inversiones, al cierre del Ultimo trimestre, directa o indirectamente, en valores o instrumentos
financieros derivados, cuyo subyacente sean valores, objeto de recomendaciones, que representen el 1% o mas de su cartera de inversién de los valores
en circulacion o el 1% de la emision o subyacente de los valores emitidos.

Ninguno de los miembros del Consejo, directores generales y directivos del nivel inmediato inferior a éste de Casa de Bolsa Banorte Ixe, Grupo Financiero
Banorte, funge con algun cargo en las emisoras que pueden ser objeto de andlisis en el presente documento.

Los Analistas de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no mantienen inversiones directas o a través de interpésita persona, en los valores o
instrumentos derivados objeto del reporte de analisis.

Guia para las recomendaciones de inversién.

Referencia
COMPRA Cuando el rendimiento esperado de la accion sea mayor al rendimiento estimado del IPC.
MANTENER Cuando el rendimiento esperado de la accion sea similar al rendimiento estimado del IPC.
VENTA Cuando el rendimiento esperado de la accion sea menor al rendimiento estimado del IPC.

Aungue este documento ofrece un criterio general de inversion, exhortamos al lector a que busque asesorarse con sus propios Consultores o Asesores
Financieros, con el fin de considerar si algin valor de los mencionados en el presente reporte se ajusta a sus metas de inversion, perfil de riesgo y posicion
financiera.

Determinacion de precios objetivo

Para el célculo de los precios objetivo estimado para los valores, los analistas utilizan una combinacién de metodologias generalmente aceptadas entre los
analistas financieros, incluyendo de manera enunciativa, mas no limitativa, el andlisis de mdltiplos, flujos descontados, suma de las partes o cualquier otro
método que pudiese ser aplicable en cada caso especifico conforme a la regulacion vigente. No se puede dar garantia alguna de que se vayan a lograr los
precios objetivo calculados para los valores por los analistas de Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V, ya que esto depende de una gran cantidad de
diversos factores endégenos y exdgenos que afectan el desempefio de la empresa emisora, el entorno en el que se desempefia e influyen en las
tendencias del mercado de valores en el que cotiza. Es mas, el inversionista debe considerar que el precio de los valores o instrumentos puede fluctuar en
contra de su interés y ocasionarle la pérdida parcial y hasta total del capital invertido.

La informacion contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos como fidedignas, pero no hacemos declaracion alguna
respecto de su precision o integridad. La informacion, estimaciones y recomendaciones que se incluyen en este documento son vigentes a la fecha de su
emision, pero estan sujetas a modificaciones y cambios sin previo aviso; Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no se compromete a comunicar los
cambios y tampoco a mantener actualizado el contenido de este documento. Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. no acepta responsabilidad alguna
por cualquier pérdida que se derive del uso de este reporte o de su contenido. Este documento no podra ser fotocopiado, citado, divulgado, utilizado, ni
reproducido total o parcialmente sin previa autorizacién escrita por parte de, Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V.
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