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Laboratorio Burséatil / Nuestra Filosofia

¢ Noticia: El Presidente de EUA hizo oficial el incremento en
aranceles al acero importado de 25.0% y al aluminio de
10.0%. Bajo el argumento de riesgos a la seguridad nacional,
la medida no debi6 ser aprobada por el Congreso y
Unicamente requirié la firma del Presidente que se concretd
hoy.

¢ Relevante: Los aranceles iniciaran en 15 dias y tendran
una vigencia indefinida. Tanto México como Canada fueron
excluidos de las tarifas, ya que EUA espera que cualquier
diferencia respecto a dichos productos se pueda resolver en la
renegociacion del TLC.

o Implicacion: Inicialmente, el efecto de la medida se
observara en los precios de importacion de EUA, mismos que
ya registran una tendencia al alza (ver grafica 1).
Posteriormente, esperamos que el incremento de los insumos
en algunas industrias como la automotriz, genere un pass-
through al consumidor, con el potencial de aumentar la
inflacion en EUA y ocasionar reacciones de politica monetaria
por parte de la Fed.

Grafica 1. Precios de Importacion EUA (m/m%)
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Fuente: GFBX+ / Bureau of Labor Statistics.

Temores de Guerra Comercial
La Unién Europea se ha manifestado en contra de las
medidas, ya que considera que no es la solucién para un
problema comun (“sobre produccién inducida por medidas no
pertenecientes al libre mercado”). Piensan que podrian dafar
las relaciones trasatlanticas al tiempo que ponen en riego
empleos en la region europea. Ademas de buscar una
solucion a través de la Organizacion Mundial del Comercio
(OMC), estudia la posibilidad de imponer aranceles a
productos producidos en estados republicanos (crema de
mani, jugo, motocicletas, etc.). Ello cobra relevancia al
considerar que en noviembre se celebraran las elecciones
intermedias en EUA.

China, principal pais productor de acero y 10° pais importador
de dicho producto a EUA (ver tabla 1), comentd que tendra
una “respuesta justificada y necesaria”. Es de recordar que el
gigante asiatico ha tenido conflictos globales relacionados a
temas de dumping en distintas industrias como la acerera. En
este sentido, México ha impuesto medidas compensatorias a
ciertos productos del acero para hacer frente a los bajos
precios de productos provenientes de dicho pais asiatico.

Grafica 2. Capacidad de Utilizacion de Acero (%)
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Fuente: GFBX+/ World Steel Association / Fed of St. Louis.
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Oposicion Interna y Externa Tabla 1. Importaciones de Acero EUA

No se han hecho esperar las respuestas de algunos paises o Toneladas D ‘P . Miles de I
afectados, organismos internacionales, e incluso dentro de Estados LR Métricas odel Total  Pais délares odel Tota
Unidos. Por un lado, el FMI sefialé que este tipo de medidas no sélo , ,

. . . . Canada 506,322 19.4% Canada 467,683 19.1%
afectarian a las contrapartes comerciales de EUA, sino que también
tendria un efecto negativo al interior de dicho pais, particularmente Brasil 337,467 12.9% Corea 275,995 11.3%
en sectores dependientes del fwero y el aluminio, como el Corea 307,475 11.8% México 230,267 9.4%
manufacturero y el de la construccion.

México 301,595 11.6% Brasil 200,418 8.2%

Al interior de EUA, algunos miembros de la Fed, como W. Dudley Rusia 137,321 5.3% Japén 147,146 6.0%
NY), expresaron que se corre el riesgo de afectar mas empleos de , .
(NY), exp ; go de S emp Japén 128,605 49%  Alemania 146,824 6.0%
los que se pretende proteger, y que ademas se podrian encarecer
los precios finales para el consumidor. Turquia 126,560 4.9% Taiwan 125,038 5.1%

) ; _ ) - Taiwan 106,309 41%  China 90,634 3.7%
Ademas el lider Republicano de la Camara de Representantes urgio _ _
al Presidente Trump en dias pasados a no implementar las tarifas, al Alemania 91,876 3.5%  Rusia 84,147 3.4%
considerar que éstas podrian desatar una guerra comercial y poner China 66,007 2.5% Turquia 79,681 3.3%
en riesgo los avances econémicos que se lograron con la Reforma

g . g Total 2,608,340 Total 2,446,357

Fiscal. Ademas, el Presidente del Comité de Finanzas del Senado,
O. Hatch, calificdé los aranceles como un ‘“impuesto a los
manufactureros, trabajadores y consumidores estadounidenses”. Lo
anterior se suma a una peticion firmada por 106 legisladores
Republicanos que solicitaba al Presidente reconsiderar la medida y
no optar por la aplicacion de un impuesto global.

Fuente: GFBX+ / Census Bureau.
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recomendadas es posible que mantengan en su portafolio de inversion, la emisora
recomendada. Conservando la posicién un plazo de por lo menos 3 meses. Ningln
Consejero, Director General o Directivo de las Empresas de Grupo Financiero, fungen
con algun cargo en las emisoras que son objeto de las recomendaciones.

Casa de Bolsa Ve por Méas, S.A. de C.V. y Banco ve por Mas, S.A., Institucion de
Banca Mdltiple, brinda servicios de inversion asesorados y no asesorados a Sus
clientes personas fisicas y corporativas 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 algin 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, ain
en el caso de estimaciones, pero no es posible realizar manifestacion alguna sobre su
precision o integridad. La informacién 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 sefialaran 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
(rjeportes, a realizar compulsas o versiones actualizadas respecto del contenido de este
ocumento.

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 Mas.
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Estructura Financiera, Politica de Dividendos, y Administracion. Una valuacion atractiva sucede cuando rendimiento potencial del
Precio Objetivo es superior al estimado para el IPyC.

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