El sentimiento de los consumidores resulta
mejor a lo esperado en junio

= Confianza de la Universidad de Michigan (jun): 86.4pts (Banorte:
84.5pts; consenso: 84.2pts; anterior: 82.9pts)

= Elsubindice de condiciones presentes continu6 avanzando al ubicarse en
90.6pts por arriba de los 89.4pts observados previamente

= Por su parte, el subindice de expectativas también mejoro su ritmo de
avance, ya que se ubicd en 83.8pts desde los 78.8pts previos

= Esperamos que el sentimiento de los consumidores se mantenga sélido
alrededor de los niveles actuales apoyado por un mejor panorama en el
mercado laboral y mayor certidumbre en cuanto a la proteccién contra
el virus del COVID-19 mediante la vacunacion

= Sin embargo, el alza en la inflacion, limitara un avance mas fuerte, ante
los temores de un impacto negativo sobre el ingreso disponible

El sentimiento de los consumidores mostré mayor optimismo en el sexto mes
del afio. El indice total subié 3.5pts (ver tabla abajo) en la cifra preliminar,
ubicandose en 86.4pts desde los 82.9pts observados en el mes previo. El dato
resultd también por arriba de lo estimado por el consenso (84.2pts). Al interior,
el componente de expectativas fue la principal razén del avance, ya que subi6
hasta 5.0pts desde 78.8pts a 83.8pts. Por su parte, el subindice de condiciones
presentes también aport6 al avance del indicador general, pero en menor medida,
al pasar de 89.4pts a 90.6pts. Cabe resaltar que, el indicador de confianza de los
consumidores del Conference Board (ver grafica abajo, derecha), también ha
tenido un alza importante. En nuestra opinion, en conjunto, estos indicadores
continGan aludiendo a un mayor optimismo entre los consumidores, lo que
creemos que podria ayudar a proporcionar un impulso adicional al gasto de las
familias.

Sentimiento de los consumidores de la Universidad de Michigan en junio

indice
jun.-20 may.-20 abr.-20 2%2‘;2'50 Diferencia
Total 86.4 82.9 88.3 85.9 35A
Condiciones presentes 90.6 89.4 97.2 92.4 12A
Expectativas 83.8 78.8 82.7 81.8 50A

Fuente: Universidad de Michigan
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Las expectativas de inflacién en el corto plazo bajaron, pero consideramos
gue el alza continuara en los proximos meses. El incremento en la demanda y
la escasez en ciertos productos finales han generado presiones inflacionarias, lo
que, de la mano de las bajas bases de comparacion, han llevado a un fuerte
incremento tanto en la variacion anual de la inflacion general como de la
subyacente, como se observd en el reporte de precios de mayo. Esto lo que ha
provocado es un aumento en las expectativas de inflacion. En este contexto, los
mercados se mantienen preocupados ante estos altos niveles en los precios que
cada vez han sido méas generalizados. Sin embargo, a pesar de lo anterior, el
reporte de sentimiento de los consumidores de la Universidad de Michigan,
muestra que, la expectativa de inflacién para dentro de un afio subio de 3.4% en
abril a 4.6% en mayo, pero moderd su ritmo de avance este mes a 4.0% (ver
grafica abajo). Por su parte, la expectativa de inflacion para los proximos 5 afios
también se moder6 al pasar de 3.0% a 2.8%. A pesar de estas bajas, esperamos
que los proximos reportes muestren nuevamente un alza en las expectativas, que
sin embargo, creemos que serdn moderadas, permitiendo al Fed seguir con su
postura de que se trata de presiones inflacionarias transitorias.
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https://www.banorte.com/cms/casadebolsabanorteixe/analisisyestrategia/analisiseconomico/estadosunidos/20210610_CPI_mayFV.pdf

En nuestra opinion, el sentimiento de los consumidores continuara sélido
alrededor de los niveles actuales en los proximos meses, pero limitado por el
alza en la inflacion. Hacia adelante vemos factores que esperamos mantengan la
confianza de los consumidores en niveles elevados: (1) Un mejor panorama en el
mercado laboral, a pesar de los comentarios de las empresas de la dificultad para
encontrar mano de obra; (2) el proceso de vacunacion avanzando a paso firme, a
pesar de la baja en la demanda, lo que permite una reapertura de la economia cada
vez mas amplia; (3) las acciones del presidente Biden para mitigar la escasez en
varios componentes en las cadenas de suministros y los problemas de cuello de
botella, que eventualmente permitird una mejoria en las condiciones del sector
manufacturero llevando a que otros indicadores que se habian estancado, mejoren.
A pesar de lo anterior, vemos el alza en la confianza limitada, debido a las
presiones inflacionarias y la preocupacion de que esto impacte el ingreso
disponible. No obstante, seguimos compartiendo la postura del presidente del
Fed, Jerome Powell y de la mayoria de los miembros del banco central, de que
las alzas en la inflacion seran temporales, para luego estabilizarse y comenzar a
bajar. En este contexto, estaremos atentos a la publicacion del dato de confianza
de los consumidores del Conference Board que se publicara el 29 de junio, en
donde esperamos que, continle la tendencia de mejoria, lo que seguird apoyando
el gasto de las familias. Lo anterior, en un contexto donde los indicadores dan
diferentes ponderaciones a los factores que afectan la confianza, lo que ayuda a
explicar parte de las diferencias.
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Certificacién de los Analistas.

Nosotros, Gabriel Casillas Olvera, Alejandro Padilla Santana, Delia Maria Paredes Mier, Juan Carlos Alderete Macal, Manuel Jiménez Zaldivar,
Marissa Garza Ostos, Francisco José Flores Serrano, Katia Celina Goya Ostos, Santiago Leal Singer, José ltzamna Espitia Hernandez, 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 opiniédn personal sobre la(s) compaiiia(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 compensacién 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 Bursétiles tienen que observar ciertas reglas que regulan su participacion en el mercado con el fin de prevenir, entre otras
cosas, la utilizacién 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 interpésita persona, con Valores objeto del Reporte de andlisis, desde 30
dias naturales anteriores ala fecha de emision del Reporte de que se trate, y hasta 10 dias naturales posteriores a su fecha de distribucién.

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 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 transaccién especifica alguna
en banca de inversion 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 namero 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 proximos 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 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, 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 interposita persona, en los valores o instrumentos
derivados objeto del reporte de analisis.

Guia para las recomendaciones de inversion.

Referencia
COMPRA Cuando el rendimiento esperado de la accion 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 acciéon sea menor al rendimiento estimado del IPC.

Aunque este documento ofrece un criterio general de inversién, exhortamos al lector a que busque asesorarse con sus propios Consultores o Asesores
Financieros, con el fin de considerar si algun 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 combinacion de metodologias generalmente aceptadas entre los
analistas financieros, incluyendo de manera enunciativa, méas no limitativa, el andlisis de mltiplos, 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 exégenos 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 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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