
 

 

 
 

 EVENTO: Del 1 al 5 de septiembre, se celebró la segunda ronda de renegociación del TLC en la Ciudad de México, en 
donde 20 grupos de trabajo avanzaron en temas que se plasmarán en un documento que será utilizado, completado y 
publicado en la 3era ronda de negociaciones, misma que tendrá lugar del 23 al 27 de septiembre en Canadá. 
 

 

 RESOLUCIONES: En la conferencia de prensa al finalizar la 2a ronda, los representantes líderes de los tres países 
hablaron de la búsqueda de un proceso acelerado para renegociar el TLC. Un tono optimista fue observado ya que se 
mencionaron los beneficios de modernizar el TLC (incluido el representante de EUA) y los avances logrados en 12 
capítulos (sin mencionar a detalle cuáles). Es de considerar que no se conocieron a profundidad los temas discutidos ni los 
progresos en los mismos, por lo que tendremos que esperar hasta finales de este mes. 

 

 

 REACCIÓN: El USDMXN mostró una apreciación inmediata de 0.38% al pasar de $17.94 a $17.87 con la conferencia de 
prensa conjunta de los tres países, para posteriormente estabilizarse en $17.88. Elementos relacionados a tensiones 
geopolíticas estuvieron presentes en toda la fase de negociación y fueron los más relevantes para la cotización del 
USDMXN en dicho periodo. 

 

   
Bitácora TLC – Déficit Comercial EUA (MMDD) 

 

Fuente: GFBX+/ Census Bureau. 
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         FINALIZA RONDA 2 CON TONO OPTIMISTA 

La presente nota brinda un seguimiento quincenal al proceso de renegociación del Tratado de Libre Comercio de América del Norte 
(TLC). Se encuentra conformada por una sección que presenta lo más relevante de la ronda de negociación inmediata anterior y lo 
que se espera hacia adelante. Adicionalmente incluye un segmento que analiza los efectos de un objetivo seleccionado en cada 
edición, acerca de lo que buscan los países en el ajuste del TLC (e.g. cambios en reglas de origen, disminuir déficit comercial, etc.). 

“El éxito consiste en vencer el 
temor al fracaso” 

    Charles Sainte-Beuve 
        

 
 

                           Mariana Ramírez 
mpramirez@vepormas.com 

562251500 Ext. 1725 
 

Alejandro Saldaña 
asaldana@vepormas.com 

56251500 Ext. 1767 
 
 

 
 

                      Septiembre 05, 2017 

@AyEVeporMas 
 
 

 

                

              CATEGORÍA 
ECONÓMICO 

 
 

TIEMPO ESTIMADO  
DE  LECTURA (MIN)  

 

 
OBJETIVO DEL REPORTE 

Comentario breve y de 
seguimiento al proceso de 
renegociación del TLC. 
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PERSISTENCIA CON DISMINUIR DÉFICIT COMERCIAL 
Desde que Donald Trump aspiraba a la presidencia de EUA, propuso disminuir el déficit comercial con México (64.4 Mmdd) y Canadá (10.9 Mmdd) aludiendo a 
que EUA se había visto perjudicado con el TLC (menores trabajos e inversiones). De tal manera que en el documento de objetivos de EUA para renegociar el TLC 
y en comentarios del Representante Comercial de aquel país (Robert Lighthizer), se ha insistido en mejorar el balance comercial con los otros socios de la región 
Norteamérica. Sin embargo, no han incorporado detalles de cómo quieren reducir el déficit comercial, por lo que en GFBX+ podría darse mediante las siguientes 
vías: 
 

 Revisar reglas de origen: Las reglas de origen corresponden al porcentaje de contenido regional que se utiliza para producir un determinado bien. Se 
podría buscar que las reglas de origen sean mayores para que más productos de EUA sean consumidos. De tal manera que ello podría ocasionar que las 
ventas de EUA aumenten, en búsqueda de un balance comercial que podría estar más sesgado al superávit. Consideramos que en caso de concretarse 
dicho tema, se encarecería el proceso productivo, con perjuicio de los consumidores finales y a la competitividad de la región.  

 

 Manipulación de divisas: En el contenido del documento de objetivos del representante comercial de EUA, se encuentra el tema de manipulación de 
divisas, mismo que podría ser utilizado para reducir el déficit con EUA. Desde nuestro punto de vista, es necesario que la definición sea muy explícita y 
clara si se incluye en la modernización del tratado, ello para evitar que cualquier movimiento del mercado (con un régimen de tipo de cambio flexible) 
pueda malinterpretarse con una manipulación de la divisa en búsqueda de su depreciación para hacer más atractivas las exportaciones mexicanas.  
 

 Aranceles a ciertos productos: Si bien dentro de los objetivos publicados en meses anteriores por el gobierno de EUA no se incorporan cuotas o 
aranceles ni el famoso impuesto fronterizo, no podemos descartar que sea un tema introducido en las negociaciones en búsqueda de disminuir el déficit 
comercial. Ello implicaría el encarecimiento de algunos productos (finales no intermedios como se ve en la gráfica), que desincentivaría la demanda por los 
mismos. EUA podría apostar por un efecto sustitución entre productos, aunque ello nos parece realmente complicado de observarse dadas las diferentes 
características de los mismos.   

 

Bitácora TLC – Valor de Insumos Foráneos (Mmdd) Bitácora TLC – Importaciones EUA (Mmdd) 

  

Fuente: GFBX+ / Census Bureau / OCDE  
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¿POR QUÉ LABORATORIO? 

Porque nos percibimos y actuamos no únicamente como un área de análisis. 
El laboratorio es un lugar dotado de los medios necesarios para realizar investigaciones, prácticas y trabajos de carácter científico, tecnológico o técnico; está equipado 
de instrumentos de medida o equipos para dichos fines y prácticas 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 están controladas y normalizadas de modo que: 

1.  Se puede asegurar que no se producen influencias extrañas (independencia) que alteren el resultado del experimento o medición: control. 
2.  Se garantiza que el experimento o medición es repetible, es decir, cualquier otro laboratorio podría repetir el proceso y obtener el mismo resultado: 

normalización (metodología y proceso). 
 
REVELACIÓN DE INFORMACIÓN DE REPORTES DE ANÁLISIS DE CASA DE BOLSA VE POR MÁS, S.A. DE C.V., GRUPO FINANCIERO VE POR MÁS, destinado a los clientes de CONFORME 
AL ARTÍCULO 50 DE LAS Disposiciones de carácter general aplicables a las casas de bolsa e instituciones de crédito en materia de servicios de inversión (las “Disposiciones”). 

Carlos Ponce Bustos, Rodrigo Heredia Matarazzo, Laura Alejandra Rivas Sánchez, Marco Medina Zaragoza, José Maria Flores Barrera, Rafael Antonio Camacho Peláez, Dianna Paulina Iñiguez 
Tavera, Mariana Paola Ramírez Montes, Alejandro Javier Saldaña Brito y Maricela Martínez Álvarez, analistas responsables de la elaboración de este Reporte están disponibles en, 
www.vepormas.com, el cual refleja exclusivamente el punto de vista de los Analistas quienes únicamente han recibido remuneraciones por parte de BX+ por los servicios prestados en beneficio de la 
clientela de BX+. La remuneración variable o extraordinaria que han percibido está determinada en función de la rentabilidad de Grupo Financiero BX+ y el desempeño individual de cada Analista. 

El presente documento fue preparado para (uso interno/uso personalizado) como parte de los servicios asesorados y de Análisis con los que se da seguimiento a esta Emisora, bajo ningún motivo 
podrá considerarse como una opinión objetiva sobre la Emisora ni tampoco como una recomendación generalizada, por lo que su reproducción o reenvío a un tercero que no pueda acreditar su 
recepción directamente por parte de Casa de Bolsa Ve Por Más, S.A. de C.V. libera a ésta de cualquier responsabilidad derivada de su utilización  para toma de decisiones de inversión. 

Las Empresas de Grupo Financiero Ve por Más no mantienen inversiones arriba del 1% del valor de su portafolio de inversión al cierre de los últimos tres meses, en instrumentos objeto de las 
recomendaciones. Los analistas que cubren las emisoras recomendadas es posible que mantengan en su portafolio de inversión, la emisora recomendada. Conservando la posición un plazo de por lo 
menos 3 meses. Ningún Consejero, Director General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen con algún cargo en las emisoras que son objeto de las recomendaciones. 

Casa de Bolsa Ve por Más, S.A. de C.V. y Banco ve por Más, S.A., Institución de Banca Múltiple, brindan servicios de inversión asesorados y no asesorados a sus clientes personas físicas y 
corporativos en México y en el extranjero. Es posible que a través de su área de Finanzas Corporativas, Cuentas Especiales, Administración de Portafolios u otras le preste o en el futuro le llegue a 
prestar algún servicio a las sociedades Emisoras que sean objeto de nuestros reportes. En estos supuestos las entidades que conforman Grupo Financiero Ve Por Más reciben contraprestaciones por 
parte de dichas sociedades por sus servicios antes referidos. La información contenida en el presente reporte ha sido obtenida de fuentes que consideramos fidedignas, aún en el caso de 
estimaciones, pero no es posible realizar manifestación alguna sobre su precisión o integridad. La información y en su caso las estimaciones formuladas, son vigentes a la fecha de su emisión, están 
sujetas a modificaciones que en su caso y en cumplimiento a la normatividad vigente señalarán su antecedente inmediato que implique un cambio. Las entidades que conforman Grupo Financiero Ve 
por Más, 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 recomendación generalizada o personalizada para los destinatarios específicamente señalados en el documento, no podrá ser reproducido, citado, 
divulgado, utilizado, ni reproducido parcial o totalmente aún con fines académicos o de medios de comunicación, sin previa autorización escrita por parte de alguna entidad de las que conforman Grupo 
Financiero Ve por Más.  
 

CATEGORÍAS Y CRITERIOS DE OPINIÓN  

CATEGORÍA  

 CRITERIO 

CARACTERÍSTICAS CONDICION EN 

ESTRATEGIA 

DIFERENCIA VS. 
RENDIMIENTO IPyC 

FAVORITA Emisora que cumple nuestros dos requisitos básicos: 1) Ser una empresa extraordinaria;  2) Una valuación atractiva. Los 6 elementos que 
analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, Política de Dividendos, y 
Administración. Una valuación atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC.   

Forma parte de 
nuestro portafolio de 
estrategia 

 

Mayor a 5.00 pp 

¡ATENCIÓN! Emisora que está muy cerca de cumplir nuestros dos requisitos básicos: 1) Ser una empresa extraordinaria;  2) Una valuación atractiva. 
Los 6 elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, 
Política de Dividendos, y Administración. Una valuación atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es superior al 
estimado para el IPyC.   

Puede o no formar 
parte de nuestro 
portafolio de 
estrategia 

 

En un rango igual o menor a 
5.00 pp 

NO POR AHORA Emisora que por ahora No cumple nuestros dos requisitos básicos: 1) Ser una empresa extraordinaria;  2) Una valuación atractiva. Los 6 
elementos que analizamos para identificar una empresa extraordinaria son: Crecimiento, Rentabilidad, Sector, Estructura Financiera, 
Política de Dividendos, y Administración. Una valuación atractiva sucede cuando rendimiento potencial del Precio Objetivo es 
superior al estimado para el IPyC.   

No forma parte de 
nuestro portafolio de 
estrategia 

 

Menor a 5.00 pp 
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