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= El sector privado sumé 4.77 millones de plazas, mientras que el sector
publico gener6 33 mil empleos

= Los servicios afiadieron 4.3 millones de puestos de trabajo, destacando las
actividades de entretenimiento y hospedaje con 2.1 millones de
contrataciones, seguidas de los servicios de salud con 475 mil

= La tasa de desempleo bajo a 11.1% desde 13.3% previo, a la vez que la
tasa de participacion subi6 de 60.8% a 61.5%

= Esperamos que la creacién de empleos se modere en julio, después de que
la reapertura de la economia ha generado un fuerte repunte en el nimero
de contagios, con varios estados imponiendo nuevamente medidas de
contencion

El reporte del mercado laboral de junio mostré una creacion de 4.8 millones
de empleos, por arriba de lo estimado. En el sexto mes del afio se crearon 4.8
millones de plazas, por arriba del estimado del consenso de 3.2 millones y mas
cercano a nuestra expectativa de 4 millones. Este dato se observo después de una
generacion de 2.7 millones en mayo y una pérdida de 20.8 millones en abril. Ante
la reapertura de las economias de los 50 estados del pais, las actividades que se
vieron mas afectadas por las medidas de contencion empezaron a contratar gente.
En este sentido, el sector servicios sumo6 4.3 millones, donde el mayor nimero de
empleos se concentro en las actividades de recreacion y hospedaje que agregaron
2.1 millones de plazas, después de haber generado 1.4 millones el mes previo.
Los servicios de salud sumaron 475 mil, después de haber creado 370 mil en
mayo. Por su parte, el sector productor de bienes afiadi6 504 mil, con el sector
manufacturero en +356 mil. Destacamos que en el sector automotriz han seguido Documento destinado al pablico en general
las contrataciones al registrar un alza de 196 mil empleos, después de un alza de
43 mil plazas en mayo. Los detalles por sector se muestran en la tabla a
continuacion.



Reporte del mercado laboral en junio por sector
Variacién mensual, en miles

Categoria jun-20 may-20 abr-20
No agricola 4,800 2,699 -20,787
Privado total 4,767 3,232 -19,835
Produccion en bienes 504 684 -2,388
Mineria y tala -10 -19 -53
Construccion 158 453 -1,018
Manufacturas 356 250 -1,317
Bienes duraderos 290 153 -905
Vehiculos automotores y partes 196 43 -355
Bienes no duraderos 66 97 -412
Servicios privados 4,263 2,548 -17,447
Comercio al por mayor 68 12 -385
Comercio al por menor 740 372 -2,299
Transporte y almacenaje 99 -28 -560
Servicios publicos -3 2 -4
Informacion 9 -39 279
Actividades financieras 32 10 -261
Servicios profesionales y de negocios 306 160 -2,202
Servicios de ayuda temporal 149 47 -841
Servicios de educacion y salud 568 399 -2,603
Asistencia sanitaria y asistencia social 475 370 -2,136
Entretenimiento y hospedaje 2,088 1,403 -7,575
Otros servicios 357 261 -1,279
Gobierno 33 533 -952

Fuente: Banorte con datos del BLS

La tasa de desempleo bajé a 11.1% desde 13.3% previo. Muy por debajo de lo
estimado, la tasa de desempleo se ubico en 11.1%, después de haber caido a
13.3% el mes previo desde un maximo de 14.7% en abril. Esto fue resultado tanto
del aumento de 4.9 millones en las personas empleadas, como de una caida en el
numero de desempleados de 3.2 millones. El dato es particularmente positivo
considerando que la fuerza laboral aumenté 1.7 millones, con la tasa de
participacion subiendo de 60.8% previo a 61.5%. Pareceria que la gente que dejo
de buscar trabajo debido a la pandemia empez6 a hacerlo nuevamente ante la
reapertura de la economia, mas optimistas de que podran encontrarlo.
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ContinGa la caida en los salarios por hora, después de la fuerte alza
observada en abril. Cabe recordar que, en el cuarto mes del afio, los salarios por
hora se incrementaron sorpresivamente en 4.7% m/m, con lo que la tasa anual se
acelerd de manera pronunciada al pasar de 3.4% a 8.0%, significativamente por
encima de las expectativas. En nuestra opinion, esto se debid principalmente al
efecto aritmético que la pérdida de empleos, la mayoria de ellos de bajos salarios,
tuvo sobre el cdlculo de esta métrica. En especifico, dichas pérdidas se tradujeron
en un mayor salario promedio para aquéllos que continuaron empleados. En
mayo, ante el regreso de algunos de estos trabajadores al mercado laboral, se
observo una caida de 1.0% m/m en los salarios por hora, con lo que la variacién
anual se situo en 6.7% desde 8.0% previo. Este regreso continud en junio con una
contraccion de 1.2% m/m, con la variacién anual en 5.0%.

Impacto de la pandemia en las encuestas a los hogares y establecimientos. El
BLS informé que la recoleccion de datos en ambas encuestas continu6 impactada
por la pandemia del COVID-19. La encuesta de los hogares —de la que se deriva
la tasa de desempleo— se realiza comunmente a través de entrevistas en persona y
por teléfono, con las primeras no realizadas por seguridad. En consecuencia, la
tasa de respuesta fue de 65%, 18%-pts menos que en los meses previos a la
pandemia. De manera relevante, se indicé que las personas que aseguraron que
no trabajaron durante todo el periodo de referencia (la semana del 7 al 13 de junio)
y que esperaban que fueran llamadas a sus labores, se clasificaron como
“desempleados temporales”, mismos que aumentaron con fuerza, igual que el mes
previo. Como fue el caso en marzo, abril y mayo, a los encargados de levantar las
encuestas en los hogares se les instruyo6 que a las personas que estuvieran en estas
circunstancias se les clasificara como desempleados o “desempleados
temporales”, pero hay evidencia de que no todos estos empleados fueron
clasificados asi. Sin embargo, se explicoé que los errores de clasificacion fueron
mucho mas pequefios en junio de lo que fueron en los meses previos. También
explicaron que si los trabajadores que fueron clasificados como empleados, pero
ausentes del trabajo por “otras razones” hubieran sido clasificados como
desempleados o “desempleados temporales”, la tasa de desempleo hubiera sido
1pp superior a la que se reporto6 (sin el ajuste estacional). Por su parte, sobre la
encuesta de establecimientos, la tasa de respuesta fue de 63%, por debajo de los
niveles previos a la pandemia.

Esperamos que la creacion de empleos se modere en julio. Con la apertura de
las economias de los 50 estados, las empresas empezaron a recontratar
trabajadores para poder abrir sus negocios, como se observo en los reportes de
mayo y junio. Hacia adelante, la pregunta clave es que ocurrira ante el fuerte
repunte en el niimero de contagios, y las medidas que han tenido que tomar varios
estados, retrasando sus planes de reapertura, para frenar este rebrote. Los
indicadores de alta frecuencia como los reclamos de seguro por desempleo
muestran relativa estabilidad en el mercado laboral, con la semana al 26 de junio
mostrando las solicitudes iniciales en 1.4 millones, por abajo, pero cerca de los
niveles que hemos visto en las Gltimas semanas.
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Estimamos que las solicitudes permaneceran alrededor de los 1.5 millones en las
proximas semanas y esperamos que la creacion de empleos en julio sea cercana a
cero, ante la incertidumbre de lo que ocurrira con el fuerte incremento en el
numero de contagios.

En este contexto, si bien las minutas de la tltima reunién del FOMC dejaron en
claro que el uso de nuevas herramientas no es inminente, no descartamos
modificaciones al forward guidance en un futuro no lejano ligando el movimiento
en la tasa de referencia a niveles especificos de inflacién. Lo anterior con la
intencion de reforzar las medidas de estimulo que se han implementado en los
ultimos meses, en un entorno donde los miembros del Fed estaban desde hace
tiempo preocupados por una segunda ola de contagios. Asimismo, consideramos
que los incentivos para que continte el estimulo fiscal tras la aprobacion de cuatro
paquetes en los ultimos meses es elevado y es probable que este mes se llegue a
un acuerdo sobre un nuevo paquete, especialmente ante la proxima expiracion de
los beneficios adicionales de seguro por desempleo.
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Certificacion de los Analistas.

Nosotros, Gabriel Casillas Olvera, Alejandro Padilla Santana, Delia Maria Paredes Mier, Juan Carlos Alderete Macal, Manuel Jiménez Zaldivar,
Marissa Garza Ostos, Tania Abdul Massih Jacobo, Francisco José Flores Serrano, Katia Celina Goya Ostos, Santiago Leal Singer, José ltzamna
Espitia Hernandez, Valentin Ill Mendoza Balderas, Victor Hugo Cortes Castro, Hugo Armando Gémez Solis, Miguel Alejandro Calvo Dominguez,
Luis Leopoldo L6pez Salinas, Leslie Thalia Orozco Vélez, Gerardo Daniel Valle Trujillo, Eridani Ruibal Ortega y Juan Barbier Arizmendi, certificamos
que los puntos de vista que se expresan en este documento son reflejo fiel de nuestra opinion 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 informacion 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 andlisis, 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.

Remuneracién 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 y
de sus filiales. Dicha remuneracion 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 compensacion por transaccion especifica alguna
en banca de inversion o en las demas areas de negocio. Actividades de las areas de negocio durante los Gltimos doce meses.

Actividades de las areas de negocio durante los Gltimos 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 compariias 0 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 inversién o por alguna de sus otras areas de negocio de las siguientes empresas o sus filiales, alguna de las cuales podria ser objeto de
anélisis en el presente reporte.

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

Casa de Bolsa Banorte, 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 compafiias emisoras o sus filiales, alguna de las cuales podria ser objeto de andlisis 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 Gltimo 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 emisién 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, 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 accién sea mayor al rendimiento estimado del IPC.
MANTENER Cuando el rendimiento esperado de la accién 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 algn valor de los mencionados en el presente reporte se ajusta a sus metas de inversion, perfil de riesgo y posicién
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 analisis de multiplos, flujos descontados, suma de las partes o cualquier otro
método que pudiese ser aplicable en cada caso especifico conforme a la regulacién 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 informacién 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 informacién, 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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