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OBJETIVOS TLC: PROS Y CONTRAS

OBJETIVOS DE EUA PARA RENEGOCIACION TLC

Hace un par de dias, la Oficina del Representante Comercial de EUA, publicé un documento con los objetivos de la
administracion de Donald Trump para la renegociacion del Tratado de Libre Comercio con América del Norte (TLC). A
continuacion presentamos los puntos a favor y en contra que encontramos en el documento:

PROS

CONTRAS

No hizo mencién al impuesto fronterizo (BAT):

Dicho tema fue controversial al inicio del afio y tuvo efectos
negativos en el USDMXN, por lo que el ho ser mencionado
tiene una lectura positiva. Probablemente la razén para que
no se incluyera dentro de los objetivos al BAT, tiene que ver
con que las empresas transferirian este impuesto
directamente a los consumidores (mecanismo de pass-
through).

Condiciones laborales (salario minimo):

En linea con el impulso por parte del sector empresarial
mexicano de incrementar el salario minimo, los objetivos
buscan regular las condiciones laborales. En enero, el
salario minimo se incremento cerca de 9.0%, mismo que no
tuvo mayores impactos en la determinacion del resto de los
salarios en la economia (efecto faro) y no afect6 a la
inflacién (preocupacién de muchos).

Reducir déficit comercial de EUA:

Si bien no se especifica la manera en la que se pretende
reducir el déficit de EUA (60.4 Mmdd con México y 10.9
Mmdd con Canadd), pensamos que ello podria ocurrir
mediante el incremento de las reglas de origen (porcentaje
de contenido “regional” —México, Canada y EUA- en la
produccion de los paises). Participantes del sector
automotriz han sefialado su preocupacion de que paises
asiaticos respondan negativamente a ello (por menor
demanda a sus productos) y tenga consecuencias en la
inversién que hacen al pais. Adicionalmente, la obligacion
de utilizar mayores insumos de los paises miembros del
TLC en lugar de aquellos que representen eficiencia en
costos para las empresas (es el caso de algunos productos
provenientes de China), podria encarecer el proceso
productivo.

Comercio digital:

Parte de la modernizacién del TLC incluira un apartado de
economia digital que pretende incluir el uso de internet para
agilizar y transparentar procedimientos y pagos.

Anti-corrupcién:

Prevenir la corrupcién no sélo ha sido un motor interno sino
que EUA estaria buscando establecer mecanismos para
evitarla y asi fortalecer el comercio entre América del Norte.

Resolucion de controversias:

La eliminacion del capitulo 19 sobre la resolucion de
controversias y antidumping, podria significar mayor
injerencia de EUA pues éstas podrian recaer en las cortes
locales (actualmente en paneles de los tres paises). Si bien
no se establece mayor informacion en el documento,
pensamos que este tema podria hacer algidas las
conversaciones entre México-Canada y EUA.

Servicios financieros, energiay telecomunicaciones:
Se pretende incluir en el TLC servicios como las
telecomunicaciones (aludiendo a la competencia
econdmica), mismos que han tenido un impulso importante
en la Ultima década (después de la firma del TLC en 1994).

Manipulacién de divisas:

Dificilmente exista una definicion clara de lo que este tema
significa, por lo que se presta a distintas interpretaciones.
Ello probablemente sea un tema que esté presente en la
discusion entre los miembros del TLC.

FECHAS IMPORTANTES

De acuerdo a medios internacionales, seran siete rondas de negociaciones con intervalos de descanso de tres semanas,
iniciando el 16 de agosto. Con altas probabilidades, esperariamos que las negociaciones terminen entre diciembre 2017 y
enero de 2018. La firma del acuerdo podria darse en abril del siguiente afio, para ser ratificados los cambios por los
congresos de los tres paises en junio 2018 (previo a las elecciones presidenciales en México en julio y a las elecciones

intermedias en EUA en noviembre).

“El éxito consiste
en vencer el temor al fracaso”

Charles Sainte-Beuve

Mariana Ramirez
mpramirez@vepormas.com
562251500 Ext. 1725

Julio 19, 2017
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ANEXO: Resumen Documento Objetivos para Renegociacion del TLC
Reglas de origen

e Actualizar y fortalecer las reglas de origen para asegurar que los beneficios del TLC vayan a los productos hechos en EUA.
e Garantizar que las reglas de origen incentiven el uso de bienes y materiales de EUA.

e Establecer procedimientos que permitan la certificacion y verificacion de las reglas de origen y que promuevan una aplicacion estricta de las mismas (destaca
textiles).

e Promover la cooperacién con los paises del TLC para asegurar que los bienes que cumplan las reglas de origen reciban los beneficios del TLC, logrando asi
prevenir la evasion del pago de derechos y combatir los delitos aduaneros.

Trabajo

e Exigir a los paises integrantes del TLC que dispongan de leyes que regulen las condiciones de los salarios minimos, las horas de trabajo, la seguridad y
salud en el trabajo.

e Establecer reglas que aseguren que los paises del TLC no renuncien ni deroguen sus normas laborales fundamentales internacionalmente reconocidas, lo
gue podria afectar el comercio o la inversion entre las partes.

o Establecer reglas que aseguren que los paises del TLC no dejen de hacer cumplir efectivamente sus normas laborales internacionalmente reconocidas,
particularmente las relacionadas a las normas laborales (los salarios minimos, las horas de trabajo y la seguridad en el trabajo).

Resolucion de controversias (Articulo 19)

e Fomentar la identificacion y soluciéon temprana de las controversias mediante consultas y otros mecanismos.
e Establecer un mecanismo de solucion de controversias efectivo y oportuno, en el que las determinaciones se basen en las disposiciones del acuerdo.

e Establecer un proceso de solucién de controversias que sea transparente, por lo que se requeriria que los puntos de las partes, las audiencias y las
determinaciones finales del panel sean publicas.

Monedas

e Mediante un mecanismo apropiado, asegurar que los paises del TLC eviten manipular monedas con el objetivo de que exista un ajuste efectivo de la balanza
de pagos y no tener una ventaja competitiva injusta.

Comercio de bienes

e Reducir el déficit fiscal de EUA con paises miembro del TLC.

e Mantener el acceso libre de impuestos a bienes industriales (énfasis en textiles y prendas de vestir) y agricolas
e Eliminar aranceles remanentes a bienes agricolas.

e Promover una mayor compatibilidad normativa (eliminar diferencias en regulacion).
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Comercio digital

e Garantizar el tratamiento no discriminatorio de los productos digitales transmitidos electronicamente y garantizar que estos productos no se enfrenten a
discriminacién sancionada por el territorio en el que se produjeron.

e Establecer reglas para asegurar que los paises del TLCAN no impongan medidas que restrinjan los flujos de datos.

Anti-Corrupcion

e Requerir la adopcion o el mantenimiento de requisitos para que las empresas mantengan registros precisos que faciliten la deteccién y rastreo de pagos
relacionados a la corrupcion.

e Fomentar los codigos de conducta y altos estandares éticos entre funcionarios publicos.
e Requerir a las partes que rechacen la deduccion (impuesto a la renta) de pagos relacionados a la corrupcién.

Medidas sanitarias y fitosanitarias

e Mejorar la comunicacién, consulta y cooperacion entre los gobiernos para compartir informacion y trabajar juntos en cuestiones sanitarias y fitosanitarias de
manera transparente.

¢ Nuevas reglas que aseguren medidas sanitarias de manera transparente, previsible y no discriminatoria.
e Establecer mecanismos para mejorar el didlogo y la cooperacion referentes a estas medidas.

Aduanas y Facilitar el Comercio

e Aumentar la transparencia garantizando que todas las leyes, reglamentos y procedimientos aduaneros sean publicados en Internet.

e Proveer la automatizacion de los procesos de importacién, exportacion y transito, asi como reducir la cantidad de formularios, documentos y tramites de
importacion, exportacion y transito.

e Proveer la posibilidad del pago electrénico para los derechos, impuestos o cargos relacionados con la importacién o exportacion.

e Establecer un comité para que las partes puedan compartir informacién y cooperar en las prioridades comerciales, con el objetivo de resolver inconsistencias
relacionadas a los bienes comerciales.

Barreras Técnicas al Comercio

e Incluir fuertes disposiciones sobre transparencia y consulta publica que requieran los paises del TLC para publicar borradores de reglamentos técnicos y
procedimientos de evaluacién. Permitir a las partes interesadas de otros paises presentar observaciones sobre esos proyectos y exigir a las autoridades que
aborden cuestiones importantes planteadas por las partes interesadas.

Buenas practicas regulatorias

e Obtener compromisos que puedan facilitar el acceso al mercado y promover una mayor compatibilidad entre las regulaciones de EUA, Canada y México,
incluyendo:

% Garantizar la transparencia y la rendicién de cuentas en el desarrollo, implementacion y revision de los reglamentos;
R/

% Proporcionar oportunidades para que el publico pueda comentar sobre el desarrollo de regulaciones;
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% Promover el uso de evaluaciones de impacto y otros métodos para asegurar que las regulaciones estén basadas en la experiencia empirica, asi como
evitar redundancias innecesarias;

Comercio en servicios

Telecomunicaciones

e Promover la oferta competitiva de servicios de telecomunicaciones a través de facilitar la entrada al mercado de competidores mediante una regulacion
transparente y un regulador independiente.

e Asegurar compromisos para proporcionar un acceso razonable a la red para proveedores de telecomunicaciones mediante la interconexion y el acceso a
instalaciones fisicas y recursos escasos.

e Establecer disposiciones que protejan la eleccién de tecnologia de los proveedores de servicios de telecomunicaciones.

Servicios financieros

e Ampliar las oportunidades competitivas del mercado para los proveedores de servicios de EUA para que obtengan condiciones mas justas y mas abiertas
respecto al comercio de servicios financieros.

e Mejorar la transparencia y la previsibilidad en sus respectivos procedimientos regulatorios correspondientes a servicios financieros.

e Asegurar que los paises del TLC se abstengan de imponer medidas en los servicios financieros que restrinjan los flujos de datos transfronterizos.

Inversion

e Establecer reglas que reduzcan o eliminen barreras a la inversion en todos los sectores de los paises del TLC.
e Asegurar a los inversionistas del TLC derechos consistentes con los principios y practicas de EUA.

Propiedad intelectual

e Garantizar la aplicacién acelerada y plena del acuerdo de la OMC sobre los aspectos de los Derechos de Propiedad Intelectual.

e Garantizar que las disposiciones que rigen los derechos de propiedad intelectual reflejen un estandar de proteccion similar a la que se encuentra en la
legislacién de EUA.

e Proporcionar una fuerte proteccion y aplicacién para las tecnologias nuevas y emergentes, asi como los métodos de transmisioén y distribuciéon de productos
gue incorporan la propiedad intelectual.

e Prevenir o eliminar la participacion del gobierno en la violacion de la propiedad intelectual, incluida la pirateria.
Transparencia
e Publicar leyes, reglamentos, resoluciones administrativas de aplicacion general y, otros procedimientos que afecten el comercio y la inversion.

e Brindar oportunidades para que las partes interesadas comenten las medidas antes de su finalizacién.
e Proporcionar un plazo de tiempo suficiente entre la publicacion definitiva de las medidas y su entrada en vigor.
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e Establecer reglas que aseguren que los paises del TLC no renuncien a las leyes de proteccién del medio ambiente con el fin de fomentar el comercio o la
inversion.

e Establecer normas para prohibir los subsidios a productos pesqueros perjudiciales o perseguir que éstos sean transparentes.

e Promover la pesca sostenible y la conservacion a largo plazo de las especies marinas, incluyendo tiburones, tortugas, aves y mamiferos.

e Proteger y conservar la flora, la fauna y los ecosistemas, asi como combatir el trafico de especies silvestres.

Ambiental
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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 caréacter cientifico, tecnoldgico 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 mediciéon: control.

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

resultado: normalizacion (metodologia y proceso).

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, Rafael Antonio Camacho Pelaez, Veronica Uribe Boyzo,
Juan Antonio Mendiola Carmona, Mariana Paola Ramirez Montes, Alejandro Javier Saldafia Brito y Maricela Martinez Alvarez, analistas responsables de la elaboracion 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 funcion 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 opinidn 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 recepcién 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 posicién un plazo de
por lo menos 3 meses. Ningun 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 Méas, S.A., Institucion de Banca Mdltiple, brindan servicios de inversién 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,
aun en el caso de estimaciones, pero no es posible realizar manifestacion 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 sefalaran 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 Més.

CATEGORIAS Y CRITERIOS DE OPINION

CATEGORiIA 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
Administracion. Una valuacion 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 Administracion. Una valuacion 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 valuacién 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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